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１．はじめに
（問題意識）
拙著『戦前期三井物産の財務』１）は，戦前期
三井物産の財務面の分析をおこなったものであ
るが，同社が展開した諸投資の実態には及び得
なかった。なぜならば解明に必要な資料がその
時点では得られなかったためである。すなわち，
同社の営業報告書および財産目録では，諸投資
の残高はあっても内訳がなく，その解明は内部
資料によらざるを得ないからであった。諸投資
とは，有価証券，貸付金，不動産，船舶などを
指すが，諸投資の実態把握には次の含意がある。
企業存立上の物的資産（営業施設，事務所用の
不動産・什器）所有は当然であるが，営業上の
必要，戦略的見地からの有価証券取得，貸付が
有り得るし，営業拡大の戦略として不動産投資
もあろう。さらに海運部門では船舶への投資，
埠頭設備の所有，一時的ではあったが漁業部門
では漁場・漁業権の保有，木材部門では製材工
場への投資など，商社でありながら特殊な投資
も存在した。物産の諸投資には，同社の経営方
針ないし戦略上の必要からの投資が含まれてい
たと考えられる。別言すれば，営業展開に必要
な物的投資であり，取引先獲得・維持・発展の
ための株式保有であり，貸付である。それらが
本店の営業方針に基づくものであれ，営業店か
らの要求によるものであれ，本店からの営業支
援であることに変わりがない。物産財務部門の
機能の一つに，諸投資を通じての営業支援が考
えられ，これまでに考察した本店の資金配分機
能，有価証券貸借機能と並んで投資機能が取り
上げられるべきだという問題意識である。
ところが肝腎の諸投資の内容自体が不明では，
投資機能の解明には進めない。したがって諸投
資の内容把握の手段を考えざるを得ず，そこで
注目したのが物産元帳からの掘り起こしである。
以下，本稿の課題と方法を説明しよう。
（課題と方法）
本稿の課題の第１は，物産の諸投資の内容を
解明することにある。公表された物産の営業報
告書や事業報告，既存の物産社史，『三井事業
史』，これまでの三井物産研究からでは，諸投
資の内容を示す資料がほとんど得られないので，
元帳から内容を発掘することになる。
第２は，解明された内容から，本店が諸投資
を通じて支店の営業活動にどう貢献したかを結
論づけることである。このことによって前述の
３９
問題意識がクリアされることになる。
それでは元帳からいかに諸事実が掘り起こせ
るか。すでに筆者は物産の本支店間の有価証券
貸借を元帳ベ－スから解明した２）。今回の諸投
資解明も基本的には同様である。すなわち，明
治３２（１８９９）年下期～大正３（１９１４）年上期（一部
欠）の本店元帳に，大正３年下期～５年下期（一
部欠），大正１０年下期～１１年下期分を加えて考
察する３）。元帳には「有価証券」「貸付金」「滞
貸金」「滞貸準備金」「不動産」「船舶」「小蒸気
艀船」などの勘定が設定され，上記期間の取引
内容が記載されている。帳簿は見開くと左に借
方側，右に貸方側が記録され，記載は取引日，
摘要，丁数，金額に分かれ，取引日順になって
いる。特に摘要が取引内容を具体的に示すもの
として重要である。ただ，書記によって記載の
仕方が微妙に異なるのも事実であり，略記，符
号化，曖昧が含まれているため，厳密な分析を
妨げることもある。
前述のように明治４２（１９０９）年下期までの合名
会社時代と４３年上期以降の株式会社時代では，
会計処理の仕方，財務諸表の表示の仕方を異に
する点があり，連続的に考察しにくい４）。むし
ろ時期的に区分して考察する方が便宜と思われ，
本稿では区分して作表してある。
また，物産の全歴史からみれば，残存してい
る元帳の期間は一部に限定され，さらに一部欠
を含むため，長期間にわたる厳密な時系列分析
は不可能である。それでも上記のように十数年
におよぶ考察は，それなりに有効といえよう。
元帳における諸勘定の各期末残高は，物産の
営業報告書のそれとほぼ一致しており，本店元
帳による分析は同社の諸投資全体を表示してい
ると考えられる。
なお，本稿では紙幅の制約から有価証券投資
と貸付金の考察に限定せざるを得なかった。不
動産と船舶の詳細については別途考察を補充す
る。
（研究史）
冒頭でも触れたが，本稿が対象とした時期に
おける物産の諸投資を扱った研究はきわめて乏
し い。『三 井 事 業 史 第３巻 上』が 大 正３
（１９１４）年４月末と大正１１（１９２２）年１０月末の株式
所有を示し，説明を加えていることが唯一と思
われる（同書１７４～５頁の第２－２０表と３７４～５
頁の第３－５７表，およびと１７２頁以下と３７６頁以
下の説明）。そこでは投資先，株式数，投資額，
物産の持株率が示されているが，「投資額は，
『元帳』の配当金収入から逆算した資本金払込
分」とあるように，苦心の結果作り上げた産物
である。常識的には，物産内部で所有有価証券
明細表を作成しているのが当たり前と思うが，
三井文庫所蔵資料中に見つからないとすれば，
上記の推算が唯一の成果にほかならない。同様
の推定作業を他の時期に及ぼせば，もっと前進
できる可能性がある。ただ疑問なのは，配当収
入から逆算する方式では無配会社は洩れるので
はあるまいか。
上記の大正３年４月末の表は本稿での考察の
途中での姿であり，１１年１０月末の表は，考察の
最後の姿であって，本稿の考察との接合を考え
ねばなるまい。
貸付金についての分析は株式よりも一層乏し
い。粕谷誠『豪商の明治』５）が物産の滞貸金や
滞貸準備金を扱っているが，１８８０年代初頭の不
良債権処理を巡っての考察であり，明治２６
（１８９３）年までのことである。本稿の対象とする
時期については，物産の貸付金ならびにその帰
趨（具体的には回収，滞貸金への振替，償却や
滞貸準備金取崩しによる処理など）の分析は皆
無といってよい。前出の『三井事業史』も貸付
金については踏み込んでいない。
また，不動産投資についても分析は皆無であ
る。船舶については前出の『豪商の明治』が
４０
「船舶の保有・運航と会計処理」を解明してい
るが，これも本稿の対象時期の前までに限定さ
れている。
以上のように物産の諸投資は意外にも解明さ
れていない分野であって，何らかの打開が必要
とされる。
１） 日本経済評論社，２００５年刊。
２） 拙稿「三井物産の有価証券貸借」『専修大
学社会科学研究所月報』５１６号，２００６年６月。
３） 三井文庫所蔵の元帳では，明治３１年以降は
「元帳」呼ばれ，それ以前は「Ledger」とな
っている。その内容は若干異なり，連続して
計数処理には難点がある。利用可能性の観点
から，本稿では前稿までと同様，取り敢えず
明治３２年上期以降に考察を限定した。
４） 物産の貸借対照表は，株式会社時代から株
主用に冊子として作成され，概要は公開され
るが，項目はきわめて大雑把であり，それに
よる考察はきわめて限定的である。そこでは
本稿の対象とする諸投資は「土地建物船舶有
価証券其他」だけであり，貸付関係は「債権
勘定」に埋没していると推測される。さいわ
い財産目録があるので諸投資の一部が判明し，
考察対象となりうる。合名会社時代について
は『稿本三井物産株式会社１００年史』の別冊の
「第７章 決算」の連続貸借対照表に依存せ
ざるを得ないが，「所有品」が不動産・什器，
船舶，有価証券・正貨等に分けられ，「貸付」
が貸付金，漁場貸付金，滞貸金に分けられて
いるものの，財産目録が見当たらず，内容に
接近し得ない。要するに連続した考察は阻ま
れているわけである。
５） 同書は副題「三井家の家業再編過程の分
析」が示すように，明治前半期の三井を対象
とし，不良債権整理などの考察が含まれてい
る。その考察に物産の元帳まで使用している
点では本稿と通ずるものがあり参考としたが，
滞貸金問題に力点が置かれ，本稿の対象時期
以前の考察である。名古屋大学出版会，２００２
年刊。
２．諸投資の推移
物産の諸投資を種目別に考察する前に，全体
の動きを概観しておこう。第１表は利用可能な
元帳の存在する明治３２（１８９９）年以降４２（１９０９）年
まで，すなわち合名会社時代の諸投資の推移で
ある。冒頭の明治３２年は若干説明を要する。す
なわち，貸付金が３０万円から６万円に激減し，
３３年上期から一気に４９万円の滞貸金が発生して
いるごとくであるが，元帳によれば３２年下期に
すでに３０万円が記載されており，３２年上期の貸
付金のほとんどが滞貸金に振り替えられたと思
われ，６万円だけが正常貸付として残されたと
みられる（この点は貸付金の考察において再述）。
また，漁場貸付金は失敗した栖原家の漁業経営
を物産が肩代わりし，同家への貸付金としたも
ので，同家に漁業経営を返還した時点で消滅す
る。いわば特殊な貸金であり，一般貸付とは区
別して考慮すべきものである。したがって本稿
での考察からは一応除外する。
以上の点を断りながら第１表をみると次の諸
点が指摘できよう。
第１に，諸投資は種目別に並行して推移して
いる。明治３０年代前半では船舶がやや多く，有
価証券，貸付金，不動産がまさに並行していた
が，４０年ごろから不動産が次第に多くなり，貸
付金，有価証券，船舶の順となる。
第２に，諸投資の合計は３倍にまで増加して
いる。すなわち，明治３２年の３００万円余から漸
増し，３７年には６００万円余にまで倍増したが，
３８年に５００万円まで落ち込み，以後漸増して９３６
万円にまで達する。増減欄にみるように３４，５
年の漸減（主に船舶），３５年下期の激増（１８９万円，
貸付金２１０万円増が原因），３８年上下期の減少
（１３０万円，主に有価証券と貸付金），３９年上期
の激増（２３５万円，主に貸付金・不動産・船舶
が）が特に目立つ増減である。
第３に，各種別に推移をみると，有価証券は
３８，９年ごろ一旦減少するものの，傾向として
は漸増であり，同様に不動産も３６，７年頃一旦
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第１表 物産の諸投資の概要（合名会社期） （単位：円，ｂとｃは千円）
決算期 有価証券 貸付金 漁場貸付 滞貸金 不動産 船 舶 計（ａ） 増 減 商内高（ｂ） ａ／ｂ 総資産（ｃ） ａ／ｃ
明３２／上
下
３３／上
下
３４／上
下
３５／上
下
３６／上
下
３７／上
下
３８／上
下
３９／上
下
４０／上
下
４１／上
下
４２／上
下
３４４，５７２
５３５，５８９
６４８，７６３
７４１，２１１
９８８，９０９
９５５，９３０
９７６，６７０
１，１７５，７０９
１，０３０，６５９
１，１５４，４７１
１，１１２，６７４
１，０６５，８７９
９０４，５３０
４２６，５２２
４９２，７３３
８６７，３８６
１，４６１，４８７
１，９３１，５２７
１，７１３，３１０
１，６２６，３１７
１，６２６，３０１
１，７６２，２５３
３０４，０２５
６２，２３２
２２２，４７１
９５，０５４
８９，５７７
８５，４２５
２９８，１５５
２，４１２，７２９
１，６１７，７４７
１，８５５，１５２
１，９７２，２０２
２，０２７，３１１
１，５８４，４０８
１，４０４，７３５
２，６１０，２４４
２，３０２，７０２
１，９８８，７７３
１，８１８，７００
１，７７６，３５０
１，５８８，１００
１，４８０，９７６
１，４６４，７２０
４１８，０６６
５１７，２９７
５１７，１９７
５１５，１９７
５１５，１９７
５１３，１９７
４８６，２１９
４３０，２９３
４３０，２９３
３５９，８５７
３５９，８５７
２６８，０２９
３１４，３３８
２０９，０４８
１９１，６３６
４９１，１４８
５６５，４１７
１８４，００７
２４７，３０８
３０７，２３３
６８，５０４
３５５，６１７
８１９，６４６
９１７，４５０
７９１，１３４
５２２，２１８
６３６，１８６
６０６，２８２
３０６，３６１
３０７，７５１
３５５，９８６
４１４，４３７
５６４，０４１
４７８，６５１
５５７，８３６
５４８，６９７
６９１，８３１
８６２，１０３
８７７，８７８
８３３，３７３
９３４，０６７
９２２，７７８
９５１，７５５
１，０４５，０５５
８６７，１５７
８５６，２３４
８９３，５６３
１，０９３，８７０
１，２８１，５０５
１，７２２，１５７
２，２００，４７３
２，４９６，８７６
２，７０１，７７５
２，９１９，４２４
４，０２９，６５２
４，２８５，９５９
４，３２３，６０８
１，４６３，２５６
２，０１２，７７２
１，４０９，７２３
１，２９６，０６６
１，３５３，６９７
１，０７３，９０３
９１３，０７０
７５２，４３０
６４５，８５２
８２９，３７７
９３２，２４６
１，１９０，２４２
１，１１５，８２３
９７９，９５９
１，６６０，９４７
１，６０２，３６６
１，５３４，６７２
１，４５１，２０４
１，３７７，１５８
１，３０３，１０４
１，２４５，０８１
１，２５４，４９４
３，０７８，６１６
３，８１９，７２１
４，１５１，４０５
４，０９０，８２３
３，９６４，７６０
３，８０９，８３０
３，９０４，１２５
５，７９１，４２０
５，１２５，２２３
５，８８５，６６０
６，１５０，６６３
６，２３６，１５８
５，５３５，１８７
４，９３７，９５５
７，２８３，９９９
７，２７９，２８８
７，７８９，５５９
８，２５９，１９２
８，２００，６７９
９，１１１，２１４
９，１１６，９６８
９，３６２，９１１
７４１，１０５
３３１，６８４
－６０，５８２
－１２６，０６３
－１５４，９３０
９４，２９５
１，８８７，２９５
－６６６，１９７
７６０，４３７
２６５，００３
８５，４９５
－７００，９７１
－５９７，２３２
２，３４６，０４４
－４，７１１
５１０，２７１
４６９，６３３
－５８，５１３
９１０，５３５
５，７５４
２４５，９４３
３３，５６１
４２，６６８
４５，７５９
４２，５１１
３７，５３２
３６，７６２
４０，８８３
４４，６５２
４７，１０９
４９，１０５
５９，５２０
６８，１０１
８５，１４２
９５，７５３
１０６，８２３
９２，６７９
１１９，７２７
１１５，４３７
１３７，６５４
１０５，１１７
１１７，６８０
１０６，０６２
９．２％
９．０％
９．１％
９．６％
１０．６％
１０．４％
９．５％
１３．０％
１０．９％
１２．０％
１０．３％
９．２％
６．５％
５．２％
６．８％
７．９％
６．５％
７．２％
６．０％
８．７％
７．７％
８．８％
８，０５８
８，９３６
８，６７３
８，９１３
８，６８８
１１，１０３
１２，９８３
１４，１１５
１１，３４１
１５，６５５
１６，２７０
１６，９６４
１８，８９３
２４，４４９
２８，７９７
２８，３６７
２９，９１３
３２，２５５
３３，３３６
３５，３０８
３６，７９１
４７．４％
４６．５％
４７．２％
４４．５％
４３．９％
３５．２％
４４．６％
３６．３％
５１．９％
３９．３％
３８．３％
３２．６％
２６．１％
２９．８％
２５．３％
２７．５％
２７．６％
２５．４％
２７．３％
２５．８％
２５．４％
〔備考〕 １．『稿本三井物産株式会社１００年史』別冊第７章決算諸表より計算のうえ作成。商内高は『稿本三井物産株式会社１００年史上』による。
２．明３２／上～４２／下の「有価証券」は「有価証券他」の表示，「不動産」は什器を含む。
４２
減少しても漸増傾向であるのに対し，貸付金は
３５年上期と３９年上期に激増するなど起伏が大き
く，滞貸金もそれなりに変動している。船舶も
３２年下期のみ２００万円を一時的に超えるが，以
後漸減して３６年上期には６５万円まで減少するも
のの，以後１００万円前後に回復，３９年上期の１６６
万円をピ－クに漸減していく。以上のように，
各種目はそれぞれの個性を発揮しているごとく
である。
第４に，諸投資と商内高や総資産との関係で
ある。営業の盛衰と諸投資がどう関連するのか
を商内高の推移と比較したのが第１表の右欄で
ある。明治３２年頃は半期の商内高に対して９％，
別言すれば諸投資額は年間商内高の４．５％，年
間約１２回転したことに相当する。３６年頃まで商
内高は半期４，０００万円前後を維持し，諸投資は
漸増程度であったから，半期１０％前後で推移し
た。３７年以降諸投資額は５００万円から９００万円へ
と増大するが，商内高も倍増以上の増加であっ
たから，半期７，８％へと低下している（最低時
は３８年下期の約５％）。すなわち，傾向として
は諸投資の増加以上に商内高は伸張し，諸投資
の営業に対する効率はよくなったことを意味し
よう。次に，総資産における諸投資の比重であ
るが，同じく第１表の右欄で見るように，総資
産の漸増によって，諸投資も増加したとはいえ
４７％から２５％にまで低下している。営業進展に
よって営業資産（たとえば受取手形，得意先勘
定，商品勘定など）が大膨張したことが影響し
ていよう（８００万円台から３，６００万円へ４倍以上
の増加）。
次に，明治４３（１９１０）年上期以降の株式会社時
代を第２表でみよう。
第１に，諸投資合計の推移であるが，８００万
円前後から第一次大戦にかけて漸増し，１，３００
万円台に乗ったが，大正５（１９１６）年まで横這い
が続いた。その後貸付金の計数が一部欠如して
いるため，正確には把握できないが，大戦中か
ら反動恐慌までに諸投資は大幅に増加し，５，０００
万円台に乗ったと推測され，１１年下期には
６，５００万円に達したのである。第一次大戦の戦
中・戦後に急膨張したわけである。
第２に，各種別の推移を見ると，大正６年以
降有価証券が急増し，１０年までに２，５００万円の
純増であって，特に反動恐慌前後が著しい。不
動産も同様に１，２００万円の純増，船舶も８００万円
の純増であって，ほぼ同一歩調で増加している。
ただ細かく見れば，船舶は７年下期（９６５万円）
をピ－クに一旦６００万円まで減少し，ふたたび
１１年下期までに１，１７６万円に回復している。有
価証券も１１年上期にはわずかながらの減少を見
せ，不動産も９～１１年は横這いとなるなど，種
目によって若干増減の時期に差がある。貸付金
は財産目録では現れず，元帳ベ－スで判明した
限りを表示しているため，欠落部分が多く，断
定は出来ないものの，２００万円前後が続いてい
るごとくである。むしろ他種目が大膨張してい
るのに，横這いを保っているのが注目されよ
う１）。
第３に，諸投資と商内高や総資産との関係で
あるが，合名会社期は半期商内高が判明したの
に，ここでは年商しか判明せず，それで計算す
ると明治末から第一次大戦初期では３％前後で
あり，商内の増加した大正５年では２％弱にな
り，反動恐慌後の商内が大幅に縮小した時期で
は７％強に跳ね上がっている。
総資産との対比でも，総資産が漸増していた
第一次大戦初期までは１０％前後であり，大戦中
の資産膨脹で諸投資の比重は５％強へと下がっ
た。そして大戦末期７億円前後まで膨脹した総
資産が戦後不況の中で縮小に向かうと，依然と
して増加する諸投資は１５％前後を占めるように
なった。
要するに，明治末期から第一次大戦期にかけ
戦前期三井物産の諸投資
４３
第２表 物産の諸投資の概要（株式会社期） （単位；円，ｂとｃは千円）
決算期 有価証券 貸付金 不動産 船 舶 計（ａ） 増 減 商内高（ｂ） ａ／ｂ 総資産（ｃ） ａ／ｃ
４３／上
下
４４／上
下
４５／上
下
大２／上
下
３／上
下
４／上
下
５／上
下
６／上
下
７／上
下
８／上
下
９／上
下
１０／上
下
１１／上
下
１，９２０，７５０
１，８３５，９８３
２，０４９，１９６
２，０９５，５５３
２，４０１，４０８
２，６１４，４９０
３，１４７，５３７
２，７７８，１１５
２，６７５，８６５
３，８１０，２９９
３，６８８，２５４
３，８３０，１８５
４，２８８，３２２
４，２０１，０４２
５，９７９，２３０
９，０７７，８４０
１２，３２０，７８５
１４，７７９，６３５
１５，５２９，５７２
１５，９９２，５５７
２３，５７０，０９０
２９，３４０，７９６
３０，１６８，３０５
２９，９０３，５８６
２４，５７５，１６９
３０，９９３，２１５
１，７５４，１１７
１，５８３，４１７
１，３６５，７６５
１，０７８，６９７
欠
２，１７４，４８８
２，８０７，３３９
１，８６０，９２６
２，１０１，１５８
１，９９７，３５３
１，３４０，８５２
欠
１，１５６，１８６
２，５０３，２２１
欠
欠
欠
欠
欠
欠
欠
欠
２，２７２，０２１
２，２５１，８５０
２，２５１，６４１
２，７３１，７９１
３，３５５，４７５
３，３９５，１３９
３，５３２，３４２
３，７６１，４８０
３，９９４，２６８
３，９９５，１３４
４，１１８，５０７
４，０１４，００８
４，０５０，９４３
４，２５７，８２５
４，４６６，０５４
４，１５８，３７１
３，８８９，８１６
４，０１１，９０６
５，２３２，８９９
５，５４８，７６６
６，６００，１２９
７，９９２，８９２
１２，３０７，１９７
１３，６０４，９７６
１６，６９７，７９８
１７，７６４，１９２
１７，７６３，５７９
１７，５３６，２９１
１７，３７５，３１０
１９，３５１，８６３
１，４９８，５５０
１，１３９，５００
１，０６４，０８２
２，８５１，７８０
２，７７７，４６４
２，６８５，５１６
２，６０１，８２４
２，６１０，２０４
２，５２８，０１６
２，９６４，５２６
２，８３５，５４２
２，７３２，７８３
２，６１７，４０４
２，７６８，４５９
２，７０１，０８０
３，２００，７０６
５，０９６，５４１
９，６５３，０２２
９，１９４，２２５
９，３７７，１９２
８，３０２，３７７
７，４８５，５３３
５，９９６，１１６
８，５８６，６８９
１１，７０６，６６５
１１，７５９，３１４
８，５２８，８９２
７，９５４，０３９
８，０１１，３８５
９，７８７，５１０
（９，１７３，１４０）
１１，４６９，６２８
１２，６７５，２０７
１１，２６３，２５３
１１，３５５，９８２
１３，０３０，００３
１２，３３０，７０２
（１０，７２１，３３９）
１１，９５１，７２８
１３，４８４，６２８
（１３，９１３，２０９）
（１７，８２７，３１２）
（２４，０１７，４５５）
（３２，４２５，５４９）
（３７，０３０，９９４）
（３８，９７４，７２５）
（４８，５７０，２６５）
（５４，５９０，５２１）
（５６，２００，０２１）
５８，２７８，４１６
５５，９０８，７８５
６４，８３６，１８３
－５７４，８５３
５７，３４６
１，７７６，１２５
１，２０５，５７９
－１，４１１，９５４
９２，７２９
１，６７４，０２１
－６９９，３０１
１，５３２，９００
２，０７８，３９５
－２，３６９，６３１
８，９２７，３９８
２７７，３２４
３１７，１０２
３５９，３３６
４０２，０４１
４５２，３８７
４３８，１６９
７２１，７８４
１，０９５，０３８
１，６０２，７２２
２，１３０，２７０
１，９２１，０１０
８１３，９７０
８６５，１６２
５．７％
６．２％
６．４％
５．６％
５．８％
３．７％
１４．３％
１５．０％
９１，２４５
８０，７２４
１０２，２４３
９２，７５１
１１９，２０９
１１４，４２８
１３３，６１４
１４６，１５７
１７２，５５５
１４７，１０７
１６６，７１１
１７１，４３３
２２６，０４４
２４９，８５８
２９２，５６４
４０２，６９１
５８９，２０４
６４１，７８１
７１６，２８６
６２５，７９０
５１６，７５４
４５７，６１２
３６４，２８１
３６１，４６０
３７３，５１６
３９３，１９２
９．３％
９．９％
７．８％
１０．６％
１０．０％
９．５％
７．７％
６．６％
８．９％
７．４％
５．３％
５．４％
１６．１％
１５．０％
１６．５％
〔備考〕 有価証券・不動産・船舶・総資産は各期営業報告書の財産目録，貸付金は元帳，商内高は『稿本三井物産株式会社１００年史 上』により計算のうえ作成。計欄の（ ）内は貸付
金を含まない合計。
４４
て営業の拡大に比例して諸投資も膨脹し，大戦
中の好況では諸投資の負担は相対的に軽くなっ
たが，大戦後の営業縮小期にはなおも諸投資は
膨脹を続け，大きな重荷となっていったのであ
る。以下，諸投資の各種目別に考察を進めよう。
１） 株式会社期になると，元帳から「滞貸金」
「滞貸準備金」の科目が消え，会計処理の仕
方が変わったごとくである。大正５年から
「滞貸金」が復活するが，増加額と減少額が
毎期同額で，合名会社期とは計上方法が異な
る。要するに貸付金，滞貸金の計数・内容が
不明のため，諸投資全体額が把握できない。
３．有価証券投資
１） 概要
物産の有価証券の期末残高は営業報告書ベ－
スでは合名会社期については知り得ない。なぜ
ならば「有価証券他」と表示され，有価証券以
外が含まれているからである。「他」は現金と
推測されるが，それを分離しないと有価証券残
高は把握できない。そこで元帳の有価証券科目
から探ることになるが，有価証券投資の推移を
元帳から計算してみると第３表のごとくである。
各期毎に増加額（借方），減少額（貸方）を計算し，
その件数も表示し，期末残高（次期繰越高）を表
示してある。元帳の期末残高が同社全体のもの
であることを検証するため，営業報告書の「有
価証券他」を摘出したのが第３表右欄である。
同表における明３２／上～４２／上の合計欄（元帳
から算出）と「有価証券他」のわずかな差は
「他」によるものと推測され，「他」が現金と
推測すれば，元帳の残高と営業報告書に含まれ
ている有価証券残高は一致していると考えてよ
かろう。このような推理を前提に元帳の期末残
高を同社全体の計数と認定しておこう。元帳に
は有価証券の内容が記載されているから，営業
第３表 有価証券の内訳（合名会社期） （単位：円）
決算期
元帳ベ－スの有価証券 決算諸表ベ－ス
公 債 株 式 その他 計（ａ） 増 加 減 少 有価証券（ｂ）（ａ－ｂ）
明３２／上
下
３３／上
下
３４／上
下
３５／上
下
３６／上
下
３７／上
下
３８／上
下
３９／上
下
４０／上
下
４１／上
下
４２／上
下
１２５，８５０
４１７，８８６
４７７，４１８
５３７，５６８
４３２，４９４
４３２，４９４
４３０，５４５
６８５，６８５
５２９，３３０
１４８，２１９
１４８，２１９
１５１，６９２
１４８，５６１
１２０，０６１
１１８，２７６
２０６，１８４
３０５，８９４
５２１，９２８
２１７，６８８
１８７，４６４
１８７，４６４
１３９，９４０
２１２，９６１
１１４，５６４
１６３，２１１
１９６，７３９
５５５，１１７
５７４，１９１
５８１，５５２
６０９，１３２
６２９，２８５
１，１３２，９９８
１，１３９，９９８
１，０８７，５８６
８０９，２５５
２９０，１０８
３６１，３６０
３６４，４８５
８９１，９６０
１，１７３，０６７
１，２８７，８１７
１，２０８，６６７
１，２１０，６８２
１，７３３，７７２
３
－１７２
－２６２
－５４，１１９
－５４，２０５
－４０，２８０
－１２７，３８７
－１２９，０８６
－１６８，５０６
－１７７，１９５
－１７３，６４９
－５５，０５５
１０，４７５
９，０７８
２７３，２１９
２５９，１０３
２３３，２１８
２０４，４３９
２２４，７９７
２２４，６９７
２５８，５１７
３３８，８１１
５３２，４５３
６４０，４５７
７３４，０４５
９３３，４９２
９５２，４８０
９７１，８１７
１，１６７，４３０
１，０２９，５２９
１，１１２，７１１
１，１１１，０２２
１，０６５，６２９
９０２，７６１
４２０，６４４
４８８，７１４
８４３，８８８
１，４５６，９５７
１，９２８，２１３
１，７０９，９４４
１，６２０，９２８
１，６２２，８４３
２，１３２，２２９
４９８，３９５
６３６，４３７
１３２，２１２
３６１，６６５
３１，３５８
４１，８９６
３８６，５９２
４６，７９１
５１９，５８３
７，０００
２０，３６４
１３８，４５０
１１２，８８７
１２８，１４２
４７７，７５１
６４５，７８５
５０９，３７９
１３５，８０４
５５，３２２
１２，０１５
６５２，９４７
３０４，７５４
５２８，４３３
３８，６２３
１６２，２１８
１２，３７０
２２，５５８
１９０，９７９
１８４，６９２
４３６，４０１
８，６８６
６５，７５７
３０１，３１８
５９５，００４
６０，０７１
１２２，５７７
３２，７１５
３８，１２３
３５４，０７１
１４４，３３９
１０，１００
１４３，４９２
３４４，５７２
５３５，５８９
６４８，７６３
７４１，２１１
９８８，９０９
９５５，９３０
９７６，６７０
１，１７５，７０９
１，０３０，６５９
１，１５４，４７１
１，１１２，６７４
１，０６５，８７９
９０４，５３０
４２６，５２２
４９２，７３３
８６７，３８６
１，４６１，４８７
１，９３１，５２７
１，７１３，３１０
１，６２６，３１７
１，６２６，３０１
１，７６２，２５３
３，１３６
８，３０６
７，１６６
５５，４１７
３，４５０
４，８５３
８，２７９
１，１３０
４１，７６０
１，６５２
２５０
１，７６９
５，８７８
４，０１９
２３，４９８
４，５３０
３，３１４
３，３６６
５，３８９
３，４５８
－３６９，９７６
戦前期三井物産の諸投資
４５
報告書では得られない情報を使って種々な考察
が可能となる。
他方，４３／上期の株式会社に改組してからの
有価証券残高を元帳から計算してみると第４表
のごとくである。この時期の営業報告書に含ま
れる財産目録では有価証券が公債・株式・社債
など種類別に記載され，第４表でもほとんどの
期で元帳残高と営業報告書のそれとは一致して
いる１）。したがってここで使用した元帳残高お
よび毎期の出入りは物産全社の動きを示すもの
といって差し支えない２）。もちろん元帳に記載
されている有価証券の内容が有効な分析を保証
していることは，合名会社期と同様である。
１）４４／下期がわずかに相違しているが，理由
不明。改組直前の４２／下期では，元帳借方に
おいて「三井物産株式会社株式１３８，８００株
１３，８８０，０００円」の記載があり，その期の借方
合計は１４，５３２，９４７円，期末残高は１６，０１２，２９７
円となっている。合名会社期に三井物産株式
が計上されている意味が不可解である。翌期，
つまり株式会社期の出発点では２，１３２，２９７円と
計算されるが，物産株式は資本金に振り替え
られて有価証券勘定から控除されたのであろ
う。物産株を除外した２，１３２，２９７円が合名会社
期末の実態といえよう。
２） 合名会社時代では，各期にかなり多額な店
部勘定があり，もしその中に有価証券が含ま
れていれば話は別となる。目下のところ店部
勘定の内訳を検証する方法がないが，物産の
分掌規程からみて，各部が有価証券を保有す
ることは考えられず，支店でもその可能性は
薄いと思われる。
 合名会社期
さて，第３表により合名会社期についていく
つかの点をコメントしておこう。
第１は，前述した元帳ベ－スの有価証券残高
と営業報告書ベ－スのそれとの差（ａ－ｂ）につ
いてである。それは数万円の時もあるが１），ほ
とんどが１万円以下の少額である。その僅かな
差を現金と推測したのは前述したところである
が，まず間違いはなかろう。
第２は，元帳ベ－スでの有価証券の増減であ
る。第３表の増加欄，減少欄にみるとおり，毎
期かなりの増減があり，増加は証券の買入，株
式の払込（申込証拠金や払込徴収など），評価増
が主であり，減少は売却，評価損が主である。
しかし元帳を点検すると，そればかりでなく時
には計上相違の訂正，他勘定との振替など臨時
の処理もある。いずれにせよ有価証券の中身は
かなり変化していることを意味する。
第３は，有価証券残高の推移である。合計欄
に見るように，明３２／上期３４万円の残高は，３５
／下期には１１７万円に達した。３７年まで１００万円
強を維持し，急減して３８／下期には４２万円にま
で落ち込み，以後回復して４０／下期には１９３万
円となり，合名会社期のピ－クを形成する。４１，
２年はやや減少し，合名会社期末には２１３万円
となる。すなわち，有価証券投資は明治３０年代
前半では増加基調にあり，３５～３７年は横這い，
日露戦後に半減し，３９年の企業勃興期に増加に
転じて最多額を記録し，４０年不況以後また低迷
するという経過である。
第４に，証券種類別に見た増減要因である。
同表では残高を筆者の計算によって公債，株式，
その他に分類してあるが，かなり妥当ではある
ものの，厳密な数字ではないことを断っておき
たい３）。明３２／上～３３／下の期間は公債が５０万
円前後まで増加したのに対し，株式は増加した
とはいえ２０万円弱であった。３４／上期に公債は
減少し，株式は一気に５５万円に増加して，両者
の関係は逆転し，３５／下期に一時的に公債が増
えるものの（６９万円），株式は３６／下に倍増して
１１３万円となり，以後も株式は終始多額を占め，
公債を引き離している。３６／下以降公債残高は
１０万円台が続き，株式も日露戦後３９万円にまで
縮小している。公債は４０年頃に５２万円にまで増
大するが，株式の増大も著しく，４０／下には１１７
４６
第４表 有価証券投資の概要（増減） （単位：円）
決算期
公 債 外国公債 諸 株 券 社 債 有価証券計
増 減 残 高 増 減 残 高 増 減 残 高 増 減 残 高 増 減 残 高
４２／下
４３／上
下
４４／上
下
４５／上
下
大２／上
下
３／上
下
４／上
下
５／上
下
６／上
下
７／上
下
８／上
下
９／上
下
１０／上
下
１１／上
下
－１７９，１４３
－１５５，９２３
－１３，９０７
－１，８９９
８２，５８４
２０，３７８
－２，５４６
－２２，０９７
０
－２，５０３
－８，７９６
－６４，６１７
－３，３７０
０
４，４８３
０
０
０
０
０
０
０
０
０
０
４，４３４，４００
４００，７８６
２２１，６４３
６５，７２０
５１，８１３
４９，９１４
１３２，４９８
１５２，８７６
１５０，３３０
１２８，２３３
１２８，２３３
１２５，７３０
１１６，９３４
５２，３１７
４８，９４７
４８，９４７
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
５３，４３０
４，４８７，８３０
不
明
（５１２，３９６）
（－７，３４７）
７６２，９２１
－３７，１２１
－７０，５８８
３１０，４０４
３３１，９９２
８９３，２２０
－１５８，８６２
６５，９９６
３１９，８１１
－５２，４７９
０
２７，５４５
－３５８，３６９
－３１２，１７５
３０９，２３１
８２，３６５
不
明
（５１２，３９６）
（５０５，０４９）
７６２，９２１
７２５，８００
６５５，２１２
９６５，６１６
１，２９７，６０８
２，１９０，８２８
２，０３１，９６６
２，０９７，９６２
２，４１７，７７３
２，３６５，２９４
２，３６５，２９４
２，３９２，８３９
２，０３４，４７０
１，７２２，２９５
２，０３１，５２６
５０，０２９
８１，１５５
２１７，１２１
４８，２５５
２２３，３１２
１９２，６６３
５３５，５９３
－３４７，３２４
－１０２，２５０
１，１３６，９３６
－１１３，２４８
－５５６，３７３
１５１，１４６
３０，３８９
１，４６３，３００
２，８４１，７１９
２，４２４，８２５
２，６１７，７１２
７５９，０４１
１４３，１７４
７，７０５，１１１
５，７７０，７０６
７９９，９６４
９３，６５０
－５，０１６，２４１
１，６７４，４１４
１，６４９，０７８
１，６９９，１０７
１，７８０，２６２
１，９９７，３８３
２，０４５，６３８
２，２６８，９５０
２，４６１，６１３
２，９９７，２０６
２，６４９，８８２
２，５４７，６３２
＊３，６８４，５６８
＊３，５７１，３２０
３，０１４，９４７
３，１６６，０９３
３，１９６，４８２
４，６５９，７８２
７，５０１，５０１
９，９２６，３２６
１２，５４４，０３８
１３，３０３，０７９
１３，４４６，２５３
２１，１５１，３６４
２６，９２２，０７０
２７，７２２，０３４
２７，８１５，６８４
２２，７９９，４４３
２４，４７３，８５７
－４７，０８１
０
－７５，１００
－７５，１００
０
－７５，１００
０
３４７，４８１
３００，４００
３００，４００
２２５，３００
１５０，２００
１５０，２００
７５，１００
７５，１００
－２１１，４７９
－８４，７６７
２１３，２１３
４６，３５７
３０５，８５５
２１３，０８２
５３３，０４７
－３６９，４２２
－１０２，２５０
１，１３４，４３４
－１２２，０４５
１４１，９３１
４５８，１３７
－８７，２８０
１，７７８，１８８
３，０９８，６１０
３，２４２，９４５
２，４５８，８５０
７４９，９３７
４６２，９８５
７，５７７，５３３
５，７７０，７０６
８２７，５０９
－２６４，７１９
－５，３２８，４１７
６，４１８，０４６
２，１３２，２２９
１，９２０，７５０
１，８３５，９８３
２，０４９，１９６
２，０９５，５５３
２，４０１，４０８
２，６１４，４９０
３，１４７，５３７
２，７７８，１１５
２，６７５，８６５
３，８１０，２９９
３，６８８，２５４
３，８３０，１８５
４，２８８，３２２
４，２０１，０４２
５，９７９，２３０
９，０７７，８４０
１２，３２０，７８５
１４，７７９，６３５
１５，５２９，５７２
１５，９９２，５５７
２３，５７０，０９０
２９，３４０，７９６
３０，１６８，３０５
２９，９０３，５８６
２４，５７５，１６９
３０，９９３，２１５
〔備考〕「三井物産元帳」より計算のうえ作成。諸株券の＊印は外国公債を含む。その時の外国公債は（ ）内と推算され，参考表示。
４７
万円に達した。合名会社期末では株式１７３万円
に対し公債１４万円程度であり，有価証券投資の
ほとんどは株式であったといえよう。「その
他」においてマイナスが見られるのは，公債か
株式か分類できない評価損であり，３９／下期か
ら２０万円台が見られるのは韓国五分利公債買入
のためであった。
因みにここでの公債は整理，軍事，海軍，五
分利の諸公債を計算している。
１）（ａ－ｂ）における３４／上期の５５，４１７円，３６
／下の４１，７６０円では差額が大きいが，元帳面
で証券価格修正をそれぞれ５３，５１９円，４０，２２１
円施しており（他勘定へ振替で減少要因），そ
れを考慮すると，（ａ－ｂ）はそれぞれ１，８９８円，
１，５３９円となり，それが現金と推測される。但
し３９／下の２３，４９８円については理由が判明し
ない。
２） 元帳面では三井物産株式計上を除くと有価
証券残高は２，１３２，２２９円となり，それが翌４３／
上期の当期繰越高とされている。三井物産合
名が株式会社化するにあたっての会計処理の
結果である。
なお，営業報告書の１７６万円と元帳の２１３万
円ではなおも３７万円の開きがあるが，元帳で
は手持ち証券の価格訂正が３８万円あるので，
現金残が１万円と推測すれば解決する。
３） 元帳は国債，外国債，地方債，株式，社債
などの取引を区別することなく有価証券勘定
に羅列している。毎期の有価証券全体の増減
は元帳から正確に計算できるが，種類ごとに
把握するにはいちいち分離・摘出して計算せ
ねばならない。本稿では公債，株式を意識的
に分離・摘出して計算したが，分離不能な記
載もある。すなわち「有価証券売買差益」「有
価証券価格訂正差益」「～年度売買利益」「当
期売買差及価格切下欠損高」「次期へ持越評価
差金雑損へ振替」など，このような記載から
は公債なのか，株式なのか，いくらづつなの
か計算不能である。さまざまな表現であり，
金額的にも大小さまざまである。したがって
分類不能なものは「その他」に整理せざるを
得なかった。また，本稿では行論の都合上，
外国債，地方債，社債，出資金も「その他」
に含めてある。
 株式会社期
次に，株式会社期を第４表でみよう。この時
期は営業報告書に財産目録があり，その中で公
債，外国公債，諸株券，社債の区分によって有
価証券残高が確実に把握できる。しかし財産目
録でも残高表示しかなく，証券の内容は合名会
社期と同様，やはり元帳によって考察されねば
ならない。同表から次のことが判明する。
第１に，有価証券残高合計の推移である。合
名会社期から引き継いだ４３（１９１０）年上期首の残
高は２１３万円，以後第一次大戦半ばの大正５年
（約４２０万円）まで漸増傾向であったが，以後急
速に増加し反動恐慌後の９（１９２０）下期には約
３，０００万円に達する。そして１０，１１年は横這い
となる。６年から７年にかけての８００万円増，
８年から９年にかけての１，４００万円増は注目に
値しよう。
第２に，増減する有価証券の種類である。公
債は４０万円から出発し，４４年までに次々売却し
て５万円にまで減少し，４５／上期以降約１０万円
を投資したものの，大正４年に半分を売却，以
後５万円の残高が続いた。概して公債投資残高
は多い時期で１５万円（大２／上），４～１１年は５
万円程度であって無きに等しかったのである。
そして１１年下期に突如として五分利公債へ４５０
万円投資している。外国債は合名会社期に韓国
五分利公債を買い入れたことがあるが，株式会
社期には絶えてなく，大正４／上期から投資を
開始した。投資額は７６万円から漸増して２４０万
円まで増加するが，折悪しくこの時期の元帳欠
如のため，銘柄が不明である。ただ１０年下期の
３６万円減少の内訳が，元帳によれば印度軍事公
債償還金３３万円と独逸公債為替差損３万円弱で
あることから，すくなくとも印度軍事公債や独
逸公債に投資していたことが窺われる。社債へ
の投資は５／上期に約３５万円から始まり，漸減
して８／下期に７．５万円を売却して零となる。
４８
５／下期の５万円弱の売却は大阪電気軌道債で
あったことだけが判明するが，他にいかなる銘
柄を所有していたかは不明のままである。問題
は株式であるが，１６５万円の残高から出発して
漸増のうえ３／下期に３６８万円になるが，５／
下期まで横這いが続いたあと，急速に投資を拡
大する。この時期の有価証券投資拡大の原動力
は株式投資にあったのである。特に６／上～７
／下期の９３５万円の純増，９年上・下期の１，３４８
万円の純増は驚くべき多額である（その内容は
後述）。かくして株式会社期の有価証券投資は，
株式によって規定されており，大膨張を遂げた
のである。
２） 公債投資の検討
 内国債の増減推移
それではまず内国債の増減要因を検討しよう。
第５表は内国債について各期別に増減を件数・
金額別に整理したものである。残高推移はすで
にみたところであるが，増減が多額な期につい
て増加要因と減少要因（マイナス表示）を「増減
理由」欄に記載した。物産がこの時期に所有し
た内国債の種類は前述のごとく整理公債・軍事
公債・海軍公債・五分利公債（特別五分利公債
を含む）の４種だけであり，略称で表示してあ
る。各期で４種入り乱れて買入，売却が展開さ
れており，一定の方針は見出しがたい。もとも
と４種とも５分利であって，発行目的や期間こ
そ違え投資利回りには差はなく，目下のところ
物産の選択方針を明らかにし得ない。ただ整
理・軍事・海軍の諸公債は，明治４４年までには
償還済みであり，第５表の減少要因には売却だ
けでなく償還が含まれていよう。
元帳を検討すると，公債の買入・売却に取扱
証券業者名が記載されている場合がかなりみら
れるが，滝沢商店，福島商会の名もあるものの，
半田商店（半田庸太郎）がほとんどを占めている。
半田商店は前稿の有価証券貸借の考察でもしば
しば登場し，おそらく物産の証券取扱での最有
力業者と推定される。
すでに前稿では，店部の官庁取引の際，入札
や契約締結における保証金代わりに，本店所有
の内国債が店部に貸し出され，店部の必要に対
して本店手持分が不足する場合には，三井銀行
からの公債借入が発生したことを明らかにした。
第５表をみる時，３６年以降本店所有公債が減少
した時期に，三井銀行からの公債借入が多発し
ていたことが符合する。
そして明治末期までに整理・軍事・海軍の諸
公債が償還されると，物産の手持公債は五分利
公債のみとなったはずで，第５表にみる４４年以
降の５～１５万円の公債は五分利公債と推測され
る。店部が保証金代用で公債を必要とする時，
手許公債が少なければ不足分は三井銀行からの
借用に依存したと考えられる。そのことは前稿
でも指摘したが，公債の所有残高の少なさを確
認するとき，借用の必要性が裏書きされる。
 内国債以外の公社債等
物産の有価証券投資には，すでに触れたよう
に内国債以外にも若干の公社債投資があった。
すなわち，外国債，地方債，社債である。ここ
でその内容を簡単に検討してみよう。
（外国債）
外国債では，すでに触れたように合名会社期
に一時期とはいえ韓国五分利公債に投資した事
実が判明しているが，株式会社期も含めて元帳
から外国債関係を摘出すれば第６表のごとくで
ある。
明治３８（１９０５）年７月１９日に韓国国庫証券（額
面３０万円）の申込証拠金を支払い（１．５万円），８
月３日に買入れている（２７万余円）。同日別途同
証券（額面６万円）を５．７万円で買入れているが，
同月２４日に韓国国債３万円を売却した記載があ
戦前期三井物産の諸投資
４９
第５表 公債の増減推移 （単位：円，増減要因は千円）
決算期 件数 増加 件数 減少 残高 主なる増減理由
明３２／上 １２５，８５０
３２／下 ７ ２９２，４４０ １ ４０４ ４１７，８８６ 整理２６１，軍事３１
３３／上 １１ ５６１，３２９ ３ ５０１，７９７ ４７７，４１８
整理３８１，軍事１５５，海軍２５，整理－３６７，
軍事－１０９，海軍－２６
３３／下 ８ ６９，１８４ ３ ９，０３４ ５３７，５６８ 整理６９
３４／上 ０ ４ １０５０７４ ４３２，４９４ 整理－８８，
３４／下 ０ １ ８７ ４３２，４０７
３５／上 １ ２６ ２ １，９７５ ４３０，４５８
３５／下 ２ ３３５，６７５ ６ ８０，５３５ ６８５，５９８ 五分利３０５，軍事３０，整理－３０，軍事評価損－３９
３６／上 ０ ８ １５６，３５５ ５２９，２４３ 整理－２５，軍事－１９，海軍－１２，五分利－１０１
３６／下 ０ ２６ ３８１，０２４ １４８，２１９ 整理－１５２，軍事－９０，五分利－１３９
３７／上 ０ ０ １４８，２１９
３７／下 ３ ３，４７３ ０ １５１，６９２
３８／上 ０ ２ ３，１３１ １４８，５６１
３８／下 ０ １ ２８，５００ １２０，０６１ 五分利－２８
３９／上 ４ ５２，１００ ５ ５３，８８４ １１８，２７６ 軍事４２，整理－４３
３９／下 ３ ３５８，３５８ ０ ４７６，６３４ 軍事１４，五分利３４４
４０／上 ５ ９９，７１０ ０ ５７６，３４４ 五分利９１
４０／下 １５ ２２８，２７３ １ １２，１５２ ７９２，４６５ 整理１１８，軍事１７，五分利９６，五分利－１２
４１／上 ０ ２３ ３１６，３０１ ４７６，１６４ 整理－７６，軍事－２１，五分利－２００
４１／下 １ １，４８１ ５ ４４，２５１ ４３３，３９４ 五分利－３１
４２／上 ０ ０ ４３３，３９４
４２／下 １ ３９６７ ４ ５０，９０５ ３８６，４５６ 五分利－４７
＊３９７，７５１
４３／上 ４ １７，９１６ １４ １９４，０２４ ２２１，６４３ 整理－５４，軍事－２８，五分利－１１１
４３／下 １ １，１７８ ２４ １８５，４７８ ３７，３４３ すべて償還…整理－６３，軍事－３９，五分利－８３
４３／上 （５１，８１３）
４４／下 ０ ０ （４９，９１４）
大２／上 ０ ０ （１５０，３３０）
３／上 ０ ０ （１２８，２３３）
３／下 １ ４９７ １ ３，０００ （１２５，７３０）
４／上 ０ ０ （１１６，９３４）
５／下 ０ ０ （４８，９４７）
１０／下 ０ ０ （５３，４３０）
１１／上 ０ ０ （５３，４３０）
１１／下 １ ４，４３４，４００ ０（４，４８７，８３０） 五分利４４３４
〔備考〕「三井物産元帳」より計算のうえ作成。＊印は４３／上の増減から逆算した残高で，４２／下の残高と微妙に異なるが，
理由不詳。
５０
るので，取得時期不明ではあるが，すでに韓国
国債が３万円あったことが判明する。韓国国庫
証券や韓国国債の売買には韓国取引に強い第一
銀行を経由していること，額面３０万円の韓国国
庫証券買入では日銀に支払っていることも判明
する。とにかく明治期には韓国以外の外国債保
有は見いだせない。
大正期になって２（１９１３）年４月に独逸帝国公
債６，０００マルクを２，８５７円で買い入れた記載があ
り，３年６月英コンソル公債５万ポンドに３６万
円強を投資，同年９月に Exchequr Bond １．５万
ポンドに約１５万円を投資している。翌４年４月
末に Exchequr Bond １．５万ポンドは償還され
（１４．７万円入金），その資金で同日 British Gov-
ernment War Loan１．５万ポンドに約１４万円を注
ぎ込んだ。コンソル公債は年２．０５％，Exchequr
Bondは３％であった。
英国債はその後も持ち続けているが，大正６
年の外国債大幅増（６６→２１９万円）の銘柄が不詳
なのは残念である（第４表の外国債推移を参照）。
大正１０年上期２３９万円の残高は下期に３６万円減
少するが，印度軍事公債償還３３万円，独逸帝国
債１０万マルクの為替差損２．７万円によるもので
あった。１１年上期さらに３１万円減少するが，銘
柄の明示がなく不詳である。おそらく２７１万円
に及ぶ「期末社有有価証券価格整理資金雑損益
より振替」の中に含まれているのであろう。そ
して１１年下期の約３０万円の増加は，英国戦時公
債と印度政府債の評価益計上（前者１０万円，後
者２０万円）によるものであった。これら記載か
ら推測するに，２００万円前後の外国債残高には
英国戦時公債，コンソル公債，印度政府債，独
逸帝国債などが含まれていたと思われる。この
頃では英国戦時公債年５％，印度政府債６％で
あって，大正初期の２％や３％とは格段の差が
ある。
（地方債）
全期間を通じて地方債銘柄は僅かである。明
治３６～３９年に登場する若松町債，３３～４１年の函
館水道公債の２銘柄である。若松町債は門司支
第６表 外国債の明細 （単位：円）
日 付 摘 要 借方金額 日 付 摘 要 貸方金額
明３８ ７ １９
韓国国庫証券額面３０万円申込証拠金
第一銀行払
１５，０００ 明３８ ７ ２４ 韓国国庫証券申込証拠金戻ル １５，０００
３８ ７ １９
韓国国庫証券６万円＠９５．３１引受代第
一銀行払
５７，０００ ３８ ７ ２４ 同上 ３万円代 三井銀行ヨリ入ル ２８，５００
３９ ８ ３
韓国五分利公債額面３０万円買受代，
日本銀行払＠９０．１５
２７０，４５０ ３８ ８ ２４
韓国国債３万円ニ対スル割戻金
第一銀行ヨリ入ル
３００
３８１０２７
韓国国債３万円売却代金＠９８．５０三井
第一銀行取次入ル
２９，５５０
大２ ４ ２９ 独乙帝国公債買入代 Ｍ６０００＠２１０ ２，８５７
３ ６ ３０ Consols２．０５％，£５０，０００ ３６３，０８７ 大４ ４ ３０ ３％ Exchequr Bonds
償還 £１５，０００
１４６，９３９
３ ９ ９ ３％ Exchequr Bonds £１５，０００ １４９，３１１
４ ４ ３０
３．５％ British Government War Loan
£１５，０００
１３９，５９２ １０ ９ １３
甲谷他支店保管１９２０年度印度軍事公
債償還元金入
３３１，８２４
１０１０３１ ５％ British War Bonds £５２，６５０ ４７３，９１１ １０１０３１ ５％ Anleihe des Deutchen Reiehs1918 Mk１００，０００為替差損 ２６，５４５
１０１０３１ ６％ Indian Government Bonds １，２２９，８１１ １１１０３１ ５％ British War Bonds 〃 ３７３，９１０
１１ ８ ２３ 英国戦時公債額面 £１０００＠２／２ ９，２３０ １１１０３１ ６％ Indian Government Bonds〃 １，０２９，８１１
５１
店の関係から１．５万円保有し，半年毎に償還さ
れていった。函館水道公債は漁業部の関係から
の保有で，当初取得額不明，８８円づつの償還が
長期に及んでいる１）。
（社債等）
社債所有も極めて僅かである。小野田セメン
ト，日本フランネル，大阪電気軌道の３銘柄で，
後述のようにそれぞれ株式は多額にあるものの，
社債は付随的であった。日本フランネルと大阪
電気軌道は大阪支店の関係からの投資と思われ
る。明治３５年５月に取得した小野田セメント債
（１．４万円）は，翌年２月に償還となっている。
大阪電気軌道債の取得時期は不明であるが，大
正５年６月，多額の株式売却と同時であったか
ら，一括整理処分であったろう（４．７万円）。日
本フランネルは数千円に過ぎない。
なお，少額であるが，横浜輸入棉花倉庫への
出資金と償却が数千円，紐育の日本倶楽部債券
の償却が計上されているので，それ以前に取得
があったはずであろう（時期不明）。また，日本
貿易協会債券３万円引受の第１回払込７，５００円
もある。いずれにせよ，付き合い的な少額ばか
りで，積極的な投資とは思えない。
１）３３年に函館起業公債償還８７円の記載がある
が，その前後の関係から函館水道公債のこと
と推測される。
３） 株式投資の検討
株式の増減推移と主なる増減要因をみたのが
第７表である。ただし同表の作成には若干の注
意が必要である。元帳から株式の出入りを摘出
して作成したのであるが，もともと元帳には公
債，株式，社債など種々の証券がごっちゃに記
載されており，種類別の取引の摘出も残高の計
算も容易ではない。合名会社期では決算計数に
株式のみの記載がないので，筆者が元帳の記載
された株式の動きから増減と残高を計算したが，
最終時点での残高１，７３３，７７２円と，株式会社に
引き継がれたと推定される残高（１，６４９，０７８円）
の間に８万円強の差がある。おそらく途中でも
実態が分かれば，多少の差があると推測される。
その原因は，前にも説明したように，元帳の記
載には数種の証券を一括して評価増減を行って
おり，それが分解できない限り，種類別の正確
な増減及び残高が計算できないからである。株
式会社期には営業報告書の財産目録で種類別の
残高がある程度分かるが，元帳では相変わらず
一括した評価増減などがあって，依然として差
違が発生している。第４表における財産目録ベ
－スの残高と，それに増減を加味して得られた
推定残高とが食い違っているのはそのためと思
われる。また，元帳が欠如している期について
は増減も把握できず，推定残高も計算できない。
以上の事情を前提に，第７表により増減推移を
考察しよう（各期の増加額あるいは減少額が５
万円前後以上の場合に増減要因を摘出してあ
る）。
第１に，合名会社期では半期の増加額あるい
は減少額が１０万円以内が２／３を占め，残り１
／３が１０～５５万円の大きな変動をみせている。
必ずしも毎期株式の買入，売却が多額に行われ
ているわけではないことを意味している。１０万
円を超える大きな変動でも１銘柄が多額とは限
らない。すなわち，多額なのを列挙すると，九
州紡績払込３３万円，阪鶴鉄道買入４７万円，台湾
製糖３件３２万円払込，三泰油房２件３１万円払込，
大阪燐寸２５万円払込，大東精糖１１万円払込が１０
万円を超える大きな投資で，反面，売却も柴島
紡績１２万円，阪鶴鉄道４７万円，鐘紡２件３６万円，
台湾製糖１０万円がある。増加では新たに買い入
れるよりも，持株について払込徴収に応ずるケ
－スが大部分である。売却でも阪鶴鉄道のよう
に２年間だけの保有もあるが，多くは取得時期
不明ながら以前からの所有分を手放すものであ
５２
第７表 株式の増減推移 （単位：円，増減要因は千円）
日付 件数 増 加 件数 減 少 残 高 主 な る 増 減 要 因
明３２／上 ２１２，９６１
３２／下 ５ ４２，９０３ ３ １４１３００ １１４，５６４ 柴島紡績払込２０，大阪毛糸買入１７，柴島紡績売却－１２０
３３／上 １５ ７５，１０７ ６ ２６，４６０ １６３，２１１ 大阪毛糸買入払込３７，東京人造肥料取得２８
３３／下 １１ ４６，０２８ ５ １２，５００ １９６，７３９
３４／上 ９ ３６１，６６３ ３ ３，２８５ ５５５，１１７ 九州紡績払込３３１
３４／下 ３ ３１，３５７ ５ １２，２８３ ５７４，１９１
３５／上 ８ ２７，６７０ ６ ２０，３０９ ５８１，５５２
３５／下 ６ ３７，９００ ６ １０，３２０ ６０９，１３２
３６／上 ２ ４６，７９１ １３ ２６，６３８ ６２９，２８５ 上海紡績払込４１
３６／下 ３ ５０４，５８３ １ ８７０ １，１３２，９９８ 阪鶴鉄道買入４７２
３７／上 １ ７，０００ ０ １，１３９，９９８
３７／下 ２ １０，８４０ ９ ６３，２５３ １，０８７，５８６ 鐘紡売却－６０
３８／上 ６ １６，６６９ ２ ２９５，０００ ８０９，２５５ 鐘紡売却－２９５
３８／下 １ ９２０ ２ ５２０，０６７ ２９０，１０８ 阪鶴鉄道売却－４７２
３９／上 ３ ７１，２５２ ０ ３６１，３６０ 三泰紡績買入７０
３９／下 １０ １１６，６１５ ５ １１３，４９０ ３６４，４８５ 台湾製糖払込１０７，日本精糖売却－５０，日本フランネル売却－４８
４０／上 １６ ５４６，０７５ ２ １８，６００ ８９１，９６０ 大阪燐寸払込２５０，大東精糖払込１０５，三泰油房第１回払込１５１
４０／下 ９ ２８１，１０７ ０ １，１７３，０６７ 三泰油房第２回払込１５３，台湾製糖払込８４，小野田セメント払込３９
４１／上 ３ １３５，８０３ １ ２１，０５４ １，２８７，８１７ 台湾製糖第２回払込１２６
４１／下 ２ ２０，８５０ １ １００，０００ １，２０８，６６７ 台湾製糖売却－１００
４２／上 ２ １２，０１５ １ １０，０００ １，２１０，６８２
４２／下 ８ ４５６，４０７ ２ １８，０１１ １，６４９，０７８ 東神倉庫買入３００，台湾製糖払込１４４，小野田セメント払込３９
４３／上 ３ １４５，７４９ ３ ９５，７５０ １，６９９，０７７ 台湾製糖払込１４３，小野田株同族会へ名義変更－９４
４３／下 ６ １４６，９２５ ０ ＊ １，８４６，００２ 台湾製糖払込１０７，戸畑鋳物払込３８
４４／下 ５ ４６，７７５ １ ３７５ ＊ ２，０４３，７８３ 大阪織物買入３０
大２／上 ４ ８５９，６００ １ ３３００００ ＊ ２，９９１，２１３ 松島炭鉱取得６００，遼東汽船取得２５０，価額償却－３３０
３／上 ４ ３９７，７５０ ２ ５００，０００ ２，５４７，６３２ 鐘紡取得２５０，台湾製糖払込８２，日本興業取得５８，遼東汽船戻ス－２５０，朝日紡績交換－２５０
３／下 ４ ４５１，６４１ ０ ＊ ２，９９９，２７３ Metoropolitan Consorida２９７，Shanghai Cotton Mill Co１２８
４／上 ４ １３９，９３８ ２ ２５６，０３８ ＊ ２，８８３，１７３ 三泰油房取得９０，鐘紡売却差金４１，三泰油房減資－９０，鐘紡売却－１６６
５／下 ７ １０８，４８２ １１ １４８，６８２ ＊ ３，１２５，８９３ 台湾製糖払込８２，大阪電気軌道売却－１３３
１０／下 ９ １００，６５６ ３ ７，００６ ２７，８１５，６８４ 東京海上払込３９，金沢電気軌道払込２５
１１／上 １４ ２，８９２，１８８ ６ ５，５１７，９４８ ２５，１８９，９２４ 上海紡織売却差金２７４０，日本電気払込７２，開平炭鉱取得３３，極東練乳払込２５，上海紡織売却－５４７０
１１／下 ２２ ４，５８６，９０２ １１ １，６５３，４８５ ２８，１２３，３４２ 東洋棉花払込２２００，東京海上払込７８，朝鮮生糸払込３８，磐城炭鉱払込２５，元価訂正１０９９，時価訂正－１６５３
計 １２，７２６，１６２ ９，９２２，７２３
〔備考〕 元帳から計算した＊印の残高は，第４表の諸株券残高（営業報告書ベ－ス）と僅かながら一致しない。その理由は不明。
５３
った。１０万円以下でも大阪毛糸，東京人造肥料，
三泰紡績，小野田セメントの銘柄があり，営業
との関連を想像させる。
第２に，株式会社期になると，判明した限り
では１０万円以上の増減がやや多くなること，大
２／上や１１年にみるように増減額の大きい期が
あること，つれて増減要因でも多額な事例が登
場していることを指摘できる。たとえば東洋棉
花に対する上海紡織株の売却では５４７万円減と
２７１万円の差益が発生しており，東洋棉花２２０万
円払込も大きい。松島炭坑株の取得６０万円，東
神倉庫株３０万円買入，遼東汽船株取得２５万円，
また台湾製糖への払込３９万円が多額であり，外
国企業株も２社ある（Metropolitan Consorida ３０
万円，Shanghai Cotton Mill １３万円）。反面，
減少では鐘紡株売却１７万円，大阪電気軌道株売
却１３万円がある。１０万円以下でも戸畑鋳物，大
阪織物，金沢電気軌道，日本電気，開平炭鉱，
極東練乳，朝鮮生糸，磐城炭鉱など，新規銘柄
が多く登場し，物産の営業戦略との関係がある
ものと想像される。それにしても大正５年以降
１０年までの間に２，４００万円の巨額な株式投資が
あったが，その内容を十分に解明できないのが
大きな難点である。
次に会社別に集計してみよう。この考察時期
の株式所有銘柄を探るには，元帳の出入りによ
るほかはない。すなわち，借方では新規買入，
払込徴収があり，貸方では売却が記載されてい
る。それらの銘柄を整理したのが第８表である。
件数が複数であるものは，何回も登場している
もので，たとえば第１回払込，第２回払込など
同一銘柄についての投資増があるし，旧株取得，
新株取得などの区別もあり，それぞれ１件と計
算しているからである。金額はそれらの累計を
意味する。元帳には株式についての評価増ある
いは評価減や，誤りの修正記入などもあるが，
特に断らない限り第８表では除外しているから，
おおむね株式投資の増減といって差し支えない。
大正１１年下期における多数銘柄の評価減につい
てはのちに別途説明する。
ただ，元帳記載からの摘出はある限界を含ん
でいる。なぜならばこの考察時期以前に取得し
てからまったく動きのない銘柄は，元帳の出入
りに登場しないから，その存在は把握できない。
つまり考察期間中に元帳に出入りがあった銘柄
だけとなる。現実には出発点での株式投資残高
は２１万円，翌期には１１万円に減少しているから，
不可知の部分は１０万円程度とみられ，決定的な
難点ではない。合名会社期では元帳がほぼ揃っ
ているので，完全に近く銘柄の把握は可能であ
った。むしろ問題は株式会社期で，元帳の欠落
期間が多く，相当な洩れが推測される。前にも
指摘したが，特に大正６～１０年の巨額の株式投
資における銘柄不明が残念である。
以上の事情を前提に第８表で，株式投資の銘
柄を追求すれば，以下のごとくである。
第１に，内外企業７４銘柄が確認されるが，外
国企業は１１社（Ｃグル－プ），日本企業は６３社で
ある。日本企業のうち，借方＝増加側に登場し
た企業は４９社（Ａグル－プ），貸方＝減少側だけ
に登場した企業は１４社（Ｂグル－プ）である。Ｂ
グル－プは売却されたことによって，それまで
所有されたことが間接的に証明されたわけであ
る。Ａグル－プにも，借方記入だけでなく貸方
記入もある企業が約半分の２３社あり，その場合
は，買入れても間もなく売却したもの（たとえ
ば阪鶴鉄道，遼東汽船，木下商店など），所有
株の一部を売却したもの（東洋棉花，台湾製糖，
小野田セメントなど多数），借方金額より貸方
金額が多いもの（鐘紡，日本フランネル，東京
人造肥料，柴島紡績，日本精糖，大日本製糖，
新架波船渠など――売却額以上を所有していた
ことを意味する）などである。
第２に，日本企業株では増加額（＝投資額）６９２
５４
第８表 株式（会社別） （単位：円）
会 社 名 関係店 件数 買入・払込 件数 売却等
東洋棉花 ３ ２，２０２，２５０ ２ １３７，５００
台湾製糖 ３５ ９９５，９００ ７ １１７，５００
松島炭坑 １ ６００，０００
阪鶴鉄道 １ ４７１，９００ １ ４７１，９００
九州紡績 １ ３３０，５５０
東神倉庫 １ ３００，０００
鐘淵紡績 ４ ２５２，１２０ ９ ５３９，３３２
遼東汽船 １ ２５０，０００ １ ２５０，０００
三泰油房 牛荘 ２ ２４０，７５０ １ ９０，０００
東京海上 ６ １１６，４９２ ３ ４６４
小野田セメント １４ １１３，３５０ １ ９３，７５０
大東精糖 ８ １０５，０００
金沢電気軌道 ５ ７５，０００
日本電気 １ ７２，０００
三泰紡績 上海 １ ７０，４２２
日本興業 大阪 １ ５８，３００
大阪毛糸 大阪 ７ ５４，３２３ １ ３，６３０
大阪織物 神戸 ４ ５２，５００
戸畑鋳物 ５ ４６，０００
上海紡績 上海 ３ ４５，９８２ １ ８７０
日本精製糖 ７ ３８，１００ １ ３，４７０
朝鮮生糸 ３ ３７，５００
日本フランネル 大阪 ５ ３７，３９４ １２ ５５，９３７
東京人造肥料 横浜 ５ ３５，８７０ １５ ４６，７８８
開平炭鉱 上海 ２ ３４，４４６
南勢紡績 ２ ３０，０００
若松築港 門司 ４ ２６，８４０
磐城炭鉱 １ ２５，０００ １ ６００
極東煉乳 １ ２５，０００
柴島紡績 １ ２０，０００ ２ １４０，０００
大日本製糖 ２ １８，５５３ １ ２１，０５４
日本精糖 ５ １７，７００ ２ ９８，１６７
福井精錬 横浜 ２ １５，０００
新架波船渠 １ １４，１００ １ １６，１００
木下商店 営業部 ２ １３，９２０ ２ １３，９１９
入山採炭 ２ １３，８５６ １ １０，８５６
豊田式織機 大阪 １ １２，５００
東京沃硝 １ １０，１００
蓄音機会社（正式名称不明） １ １０，０００
浜谷製帽 大阪 ２ ５，０００ ２ ２，５００
満州製粉 １ ５，０００
海運集会所 １ ５，０００
満蒙製粉 １ ５，０００
神港倶楽部 神戸 ２ ２，０００
５５
会 社 名 関係店 件数 買入・払込 件数 売却等
明治火災保険 １ １，７００ ２ ２，５００
旭川電気 １ １，６００
第一陸上機関保険 １ １，２５０
香港九龍倉庫 香港 １ ９２８
兵庫共催 神戸 １ ２０ ２ ２５
小 計（Ａグループ）（４９社） １６４ ６，９１６，２１７ ６９ ２，１１６，８６２
上海紡織 １ ５，４７０，２００
朝日紡績 １ ２５０，０００
大阪電気軌道 大阪 １１ １８０，５１３
日本煉瓦 １ １７，５００
日比谷安全肥料 名古屋 １ １５，２５０
和歌山織布 大阪 １ ２，２５０
日本硫酸 １ １，６００
台湾鉄道（解散のため払戻） １ １，３００
大阪三品取引所 大阪 １ １，０５０
横浜貿易倉庫 １ ６２０
大阪燐寸 １ ５００
上野鉄道 １ ４３４
長崎電燈 長崎 １ ３７５
関西煉化（解散のため払戻） １ １４６
小 計（Ｂグループ）（１４社） ２４ ５，９４１，７３８
外国系企業
Metropolitan Consolida １ ２９７，４９３
Shanghai Cotton Mill Co. 上海 １ １２８，３６３
Platt Bros. Co. Ltd 倫敦 ３ ２０，７９８
Shanghai Mutual Telephone Co. 上海 ３ ６，５１９
U.S.Testing Co.Inc. １ ５，２６３
U.S.Silk Conditioning. Co. 紐育 ２ ３，０２０
The Bombay Cotton Exchange Co.Ltd 孟買 ２ ２，６８２
Chiness Engineering & Mining Co. 上海 １ ９９３
Takamine Ferment Co. 紐育 ２ ６７２ ２ ７７３
The Baltic Mercantile & Shippig Exchang Ltd １ １
Hongkong Rowloon Warf & Sadown 香港 ２ ６，１９８
小 計（Ｃグループ）（１１社） １７ ４６５，８０４ ２ ６，９７１
売却益 価格償却
上海紡織 １ ２，７１０，０００
鐘淵紡績 ２ ５１，６２９
三泰油房（再訂正差益追加） １ ４６，７４０
開平炭鉱 １ ３３，３９１
U.S.Testing Co.Inc. １ ５，２６３
Chiness Engineering & Mining Co. １ ９９３
小 計 ４ ２，８０８，３６９ ３ ３９，６４７
〔備考〕 関係店は記載があった分のみ表示。
５６
万円，売却等での減少額８０６万円（Ａの２１２万円
とＢの５９４万円の合計）であって，考察期間全体
で約１００万円処分超過となっている（ただし売却
による益金が発生していることも考慮しなけれ
ばなるまい――後述）。外国企業では増加額４７
万円のほとんどが所有のままであることを意味
している。日本企業株の１００万円処分超と外国
企業の４７万円の投資超を加えて５０万円程度の処
分超になるのは，一見奇異に思われる。その秘
密は上海紡織３６，４６８株を大正１１年４月に東洋棉
花に売り渡したことにある。すなわち，その代
金５４７万円には差益２７１万円が含まれており，簿
価は２７６万円であった１）。第８表のＢグル－プ
における上海紡織の貸方金額を簿価に修正すれ
ば，前掲日本企業の１００万円処分超は逆に１７０万
円の投資超と訂正されよう。
第３に，全期間を通じて多額な投資は１０万円
以上でみれば１２社である。しかし阪鶴鉄道，遼
東汽船２）ともに約２年間で手離しており，小野
田セメントも貸借が余り違わず，鐘紡では大幅
な処分超となっている。実質的に多額な投資は，
東洋棉花２０６万円３），台湾製糖８８万円４），松島炭
坑６０万円５），九州紡績３３万円，東神倉庫３０万円，
三泰油房２４万円６），東京海上１１万円，大東精糖
１１万円であった。このうち東洋棉花，台湾製糖，
東神倉庫，鐘紡，小野田セメントは周知のごと
く三井系であり，三泰油房，遼東汽船は物産の
関係先である。
また，売却の事実から多額の所有が裏付けら
れた銘柄に，１０万円以上では前掲上海紡織があ
り，朝日紡績，大阪電気軌道もある。朝日紡績
株と交換に鐘紡株を取得し，大阪電気軌道は優
先株を６回に分けて処分した。
第４に，業種をみると繊維関係が多く，炭鉱，
精糖が続く。すなわち，繊維関係では東洋棉花
を筆頭に九州紡績，鐘紡，三泰紡績，大阪毛糸，
大阪織物，上海紡績，朝鮮生糸，日本フランネ
ル，南勢紡績，柴島紡績，福井精錬，上海紡織，
朝日紡績，和歌山織布，豊田式織機のごとく多
彩であり，前述のように多額な投資が少なくな
い。外国系でも Shanghai Cotton Mill（日本法人
となって上海紡織），U.S. Silk Conditioning, The
Bombay Cotton Exchange, Platt & Bros. などが
繊維関係とみられる。炭鉱では前出の松島炭坑，
開平炭鉱（The Chinese Engineering & Mining
Co.Ltd.），磐城炭鉱，入山採炭，のちにみる大
日本炭鉱などであるが，松島炭坑以外は少額で
ある。精糖では，前掲台湾製糖のほかに日本精
製糖，日本精糖，両社が合併した大日本製糖，
そして大東精糖がある。台湾製糖・大東精糖以
外の投資額はあまり多くはない。東京海上保険
や明治火災保険，第一陸上機関保険への投資も
物産の付保上の関係であろう。
元帳では，前述のように「当期売買差損益，
価格切下」のように一括されていることが多い
が，個別銘柄の売買益や価格償却が記載されて
いる場合が数例ある。第８表の最下段に掲げた
のがそれである。最多は前掲上海紡織株を東洋
棉花に売却した時の売却差益であり，鐘紡や三
泰油房に若干の差益があり，開平炭鉱や外国企
業に少額の価格償却があった。そして注目すべ
きは大正１１年１０月３１日の大幅な価格訂正である。
第９表に整理したが，貸方に「時価訂正」，借
方に「元価訂正」の表示をしているが，満州製
粉旧株の評価増を除き，残りすべて評価減であ
るのが実態である。「時価訂正」１６５万円と「元
価訂正」１１０万円の差５５万円が評価損というこ
とになる。特に日本電気は３２万円と多額であり，
東京海上６．５万円，磐城炭鉱６．４万円，大日本炭
鉱６万円も少なくない額である。南勢紡績，神
戸海運集会所，日本貿易協会の「元価訂正」が
各１円とあるのは，備忘価格と思われ，実質上
全額切り捨てであろう。この時期になぜこれら
の銘柄だけが価格修正したのか明らかにし得な
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い。ほかの銘柄も気になるところであるが。
なお，名義株について一言しておこう。すで
に台湾製糖で触れたが，考察期間中に他にも名
義株が存在した。すなわち，台湾製糖では旧株
払込で益田孝，上田安三郎，岡本貞休，山本悌
二郎，新株申込みでも益田，岡本貞雄，藤田四
郎名義があり，大東精糖では申込証拠金，第１
回払込に益田孝，岡本貞雄，藤田四郎，戸畑鋳
物第１回払込で岩原謙三，福井菊三郎，山本條
太郎，朝鮮生糸第３回払込で井上治兵衛，辻武
美がそれぞれ名を連ねている。元帳に記載があ
る者を摘出したのであるが，記載がなくても調
べれば他銘柄にもあるかも知れない。いずれも
物産幹部であって，重役か取引分野の主要人物
である。社有名義と個人名義に分けているが，
個人としては少なからぬ金額であり，本人が自
腹を切っての投資とは思えない。物産が資金を
負担しての個人名義といえよう。
１） 上海紡織株の売却代５４７万円のうち「２５０万
円が即金で支払われ残金は東洋棉花会社の借
入金に振り替えられ，その担保物件として譲
渡の上海紡織株式のうち２万６４６８株が三井物
産へ差し入れられた」とある（『三井事業史
第３巻上』３８２頁）。
２） 遼東汽船は大正元（１９１２）年１１月２５日設立，
物産は５，０００株（２５万円）取得したが，３年５月
１０日に元帳は「戻す」と記載し同額減少させ
ている。「戻す」の意味が不詳。
３） 東洋棉花株は大正１１（１９２２）年８月に４４万株
第２回払込（１株５円）２２０万円が計上されてい
るが，同社創立とともに第１回払込が１，１００万
円あったはずだが，元帳欠如で第８表には加
算されていない。減少の約１４万円のほとんど
は社長となった児玉一造への譲渡（１１年６月８
日付，５，４７０株，＠２５円）である。
４） 台湾製糖株では，第８表でみる件数が３５件
と著しく多いのは，たびたびの払込徴収，新
株申込証拠金があっただけでなく，社有名義
と幹部名義とに分けて計上しているからであ
る。貸方約１２万円のうち２件１０５千円は売却で
あるが，残りは申込証拠金の手続き上の処理で
あって売却ではない。
５） 松島炭坑は大正２（１９１３）年三井によって買
収され，松島炭鉱（株）となるが，資本金２００万
円の６０％が三井分で，三井鉱山と物産が６０万
円づつ負担したという。もちろん松島炭は物
産の一手販売であった（『三井事業史 第３巻
上』１３７～８頁）。
６） 三泰油房は明治４０（１９０７）年，大豆油，大豆
粕製造のために大連に設立された会社で，資
本の３／５は物産の出資であった（『三井事業
史 第３巻上』２１２頁）。三泰油房株では，明
治４０年５月２８日１，５００株に第１回払込（＠１００．５
円）１５０，７５０円があり，４２年１０月１０日６，０００株に
つき「再訂正差益追加４６，７４０円」が加えられ，
第９表 大１１／下期の株式簿価修正 （単位：円）
銘 柄 元価訂正 時価訂正
日本電気 ６４００株 ＠５５ ３５２，０００ ６７２，０００
磐城炭鉱 旧５００株 ＠４０ ２００，０００ ２５０，０００
〃 新２５００株 ＠１７ ４２，５００ ５６，２５０
大日本炭鉱 １５０００株 ＠６ ９０，０００ １５０，０００
満州製粉 旧５００株 ＠１３ ７，５００ ２，５００
〃 新１０００株 ＠７ ７，０００ ２０，０００
東京海上火災保険 ３１０００株 ＠１２９ ３９９，９００ ４６５，０００
南勢紡績 ２０００株 １ ２５，０００
神戸海運集会所 ５０株 １ ５，０００
日本貿易協会 １５０株 １ ７，５００
計 １，０９８，９０３ １，６５３，２５０
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大正３年１２月２１日には減資のため旧６，０００株は
新３，６００株と交換された（金額は貸借共に９万
円で計上，同日付）。物産が牛荘で応援してい
た三泰油房は経営不振による減資を余儀なく
されたのであるが，物産側では減資による差
損を計上していない。なお，当初の１，５００株が
６，０００株に増加した経緯は明らかでない。
４．貸付金
１） 概要
物産の貸付関係では，貸付金自体の貸付とそ
の回収があるほか，滞貸金勘定があって，貸付
が焦げ付き状態になると滞貸金に移される（貸
付金減少→滞貸金増加）。滞貸金は回収不能の
場合は直接償却されるか（滞貸金減少），すでに
設けられている滞貸準備金の取り崩しによって
処理されるかである（滞貸金減少→滞貸金準備
金減少）。滞貸準備金は期末に決算上積立られ
たり，別準備金から振り替えられたりして用意
される（滞貸準備金増加）。
第１０表は，合名会社期について貸付金，滞貸
金，滞貸準備金の推移を一括表示したものであ
る。そこからは次の点が判明する。
第１に，貸付金は明治３２（１８９９）年以前では残
高７万円程度の規模であったが，同年上期に３０
万円に急増し，下期に６万円へ急減，滞貸金が
つれて大きく変動，滞貸準備金も変動している
ので，その事情を知りたいが材料欠如のため不
能である１）。貸付金の明細によれば３０万円への
急増は玉島紡績１７万円，柴島紡績６万円による
ものであり，６万円への急減は玉島紡１７万円・
柴島紡５万円と関西採炭５万円の回収によるも
ので，滞貸金への振替ではない。とすれば滞貸
金の動きは別な事情によると推測される。
第２に，その後の貸付金の推移であるが，大
幅な増減があったのち３５年以降１００万円の大台
に乗り，以後１００～２６０万円が続く。商内高の拡
大に貸付残高が比例していないのは，滞貸金へ
の振替，さらに滞貸準備金による処理があるた
めであろうか。毎期の増加額や減少額が大きく
揺れ動いているのも特徴的である。すなわち，
貸付がほとんどない期，回収がほとんどない期
がある反面，３５／上期や３９／上期のように百数
十万円の貸付があったり，６０～８０万円の回収な
いし滞貸金への振替があったりする。その事情
は別途考察する予定である。
第３に，元帳により貸付金の動きを毎期の件
数で表示すると，３２／下～３４／上の期間ではそ
の前後に比しきわめて件数が多いことも指摘し
ておかねばならない（１４３～３２７件）。内容を検討
すると小口が非常に多く含まれており，本来は
立替金とすべきものが貸金扱いとされているの
が主因である２）。３４／下期から件数が激減する
のは，立替金を貸付処理から除外したためと推
測される。したがって以後１件当たりの貸金額
は大きくなり，事実大口貸金が中心となってい
く。
第４に，滞貸金の推移は，貸付金の整理を反
映することと，滞貸準備金による処理とも関係
するためか，これまた大きく変動している。目
下のところ貸金の整理方針が不明のため，結果
から整理の事実を知るのみである。明３２／上期
の１８万円から理由不明ながら３０万円に残高が増
加したあと，増減がめまぐるしく，残高は大き
く揺れ動いている。多額の組み入れがあった３６，
７年には９０万円を超え，４２／下期も多額組み入
れで１００万円弱になって合名会社期を終わって
いる。反面，３４／上期に見るとおり，６５万円を
滞貸準備金に振り替えたために１８万円にまで減
少する時もあったし，３５／下期も２７万円を準備
金で補填して，７万円にまで縮小する時もあっ
た。とにかく滞貸金の内容は順次入れ替わり，
回収困難と認定されてから，最終決着をつける
までのプ－ル機関の役割を持っている。
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第１０表 貸付関係の増減（合名会社期） （単位：円）
決算期
貸 付 金 滞 貸 金 滞貸準備金
件数 増加 件数 減少 残高 増加 減少 残高 増加 減少 残高
明３０／下
３１／上
下
３２／上
下
３３／上
下
３４／上
下
３５／上
下
３６／上
下
３７／上
下
３８／上
下
３９／上
下
４０／上
下
４１／上
下
４２／上
下
７
１１
１１
１６１
１９１
２９９
３２７
２５
２０
１９
１９
１０
２
３
１
５
１１
９
７
６
１
０
４
５
４５，２４３
２２，２１０
４７３，９２８
２１０，５５６
４６３，５６９
１７３，５０１
４１２，０８６
１６，４８０
２３２，１８４
１，２９０，７０５
３２０，５４０
９３５，７６５
２０５，０００
７４，３７３
３，５００
４２，１８０
１，５５０，０００
４２０，２００
４０７，４１６
４４１，５００
７７１
０
８５，７７１
５６７，２３３
１０
１５
１０
１４３
１９２
２７１
３１８
１３
１５
２３
１０
１０
９
７
８
１８
１９
３７
２６
１１
７
５
１０
１７
１５，３８８
１３，８８７
２４５，５８２
４５２，３４９
３０３，３３０
３００，９２６
４１７，５６２
２０，６３２
１９，４５４
５５，８６５
２４０，４９７
６９３，６５０
８７，９５０
１９，２６３
４４６，３０３
２２１，８５２
３４４，４９１
７９０，２９２
６５８，７９４
６１１，５７２
４３，１２１
１８８，２５０
１９２，８９６
３９８，７９１
３７，５０２
６７，３５７
７５，６７９
３０４，０２５
６２，２３２
２２２，４７１
９５，０５４
８９，５７７
８５，４２５
２９８，１５５
１，５３２，９９４
１，６１３，０３７
１，８５５，１５２
１，９３２，２０２
２，０２７，３１２
１，５８４，４０８
１，４０４，７３５
２，６１０，２４４
２，２４０，１５２
１，９８８，７７３
１，８１８，７０１
１，７７６，３５０
１，５８８，１００
１，４８０，９７５
１，６４９，４１７
不明
不明
不明
不明
１８５，１４８
７５，６５４
２７３，６２１
１６７，５６３
６４，３１６
３８，６１８
２９０，０３８
４６６，９６５
１５１，８１７
１８，６９４
０
１７８，６４２
０
６２，４３１
４０４，１０５
６９，５５０
６０，０００
１５２，７７０
１０４，７０９
５０９，２３５
不明
不明
不明
不明
６４７
１，３８５
６５５，０３１
１０４，２６２
４，３６０
２７７，３７７
２，９２６
２，９３５
５４，０１２
１４５，０１０
２６８，９１５
６４，６７５
２９，９０３
３６４，２４６
４００，８２０
２１，３１６
１，５４９
３，１６５
１９０，１００
１３，０３０
不明
不明
１８４，００７
３０６，６４７
４９１，１４８
５６５，４１７
１８４，００７
２４７，３０８
３０７，２６３
６８，５０４
３５５，６１７
８１９，６４６
９１７，４５０
７９１，１３４
５２２，２１８
６３６，１８６
６０６，２８２
３０４，４６７
３０７，７５１
３５５，９８５
４１４，４３７
５６４，０４１
４７８，６５１
９７４，８５６
４０
１９０
０
不明
４３６，４９５
０
５６３，１３４
４１，０３１
２１４，８１９
８０，７０４
１７７，３６３
５５４，２８６
１０２，４９５
２４，４７０
５３３
３２，０６６
７，７４２
４３，８３８
３４，１６５
９６，５８８
４９，０５５
１５２，８００
１５６，８０８
２６３，３５２
１９０
４０
０
不明
３２
０
８３５，９６８
９６，８９３
１８，８１９
３０７，１７９
６３，７１９
０
２８，９２５
２５，７５３
２３，４２５
４５，８１６
２８，２５５
３２８，５８９
４００，３０７
２６，９６３
０
１，４０７
２４５，１１８
１２，７３７
８６，８０４
８６，６５４
８６，８０４
８６，８０４
３６０，１４２
７９６，６０５
７９６，６０５
５２３，８０１
４６７，９３８
６６３，９３６
４３７，４６１
５５１，１０６
１，１０５，３９３
１，１７８，９６３
１，１７７，６８０
１，１５４，７８８
１，１４１，０４２
１，１２０，５２８
８３５，７７６
４６９，６３４
５３９，２５８
５８８，３１３
７３９，７０６
６５１，３９６
９０２，０１１
６０
第５に，滞貸準備金残高は明治３１（１８９８）年ま
で９万円弱であり，３２／上期に３６万円となるが，
前述のように増加事情は不明である。さらに３３
／上期に積み増されて８０万円に達したあと，３４
／上に８４万円を一挙に整理し，残高は５０万円前
後に縮小する。３６／下期に残高が１１０万円を超
える程に増加したのは，別途積み立てられてい
た「継続商業損失積立金」を振り替えたのが主
因である（６０万円）。３６～３９年は小刻みな整理し
かなかったため，１１０万円台が続いたが，３９，
４０年に多額の整理を実施して，残高は５０万円前
後に縮小した。「生糸商業損失準備金」を主と
する他の準備金の振り替えによってふたたび残
高は増加し，９０万円で合名会社期は終わる。こ
こでもかなり動きは激しく，準備金の積増額も，
貸金整理を意味する減少額もそれぞれ累計する
と２９６万円，２４２万円を数え，物産が貸付関係で
多額の犠牲を強いられていたことが判明する。
次に株式会社期の概要であるが，会計処理が
変更され，元帳から滞貸金も滞貸準備金も科目
から消えている。合名会社期の最後にあった滞
貸金９７万円も滞貸準備金９０万円も，株式会社期
の元帳の上では引き継がれていない。帳簿上か
らは処理経過は明らかにし得ないが，何らかの
清算処理があったと推測せざるを得ない。
そして大正５（１９１６）年下期から滞貸金勘定が
元帳に登場する（滞貸準備金の科目は見当たら
ない）。その仕組みは次のようである。貸付金
や売掛金から焦げ付き分が滞貸金に移され（借
方＝増加欄），その結末が同日付で貸方＝減少
欄に記載される。結末とは，回収や内入れ，滞
貸準備金への振替などである。毎期の貸借合計
が同額であり，次期へ繰り越しせず，その期限
りで決着となっている。明らかに合名会社期と
は異なる処理であり，しかも明治４３（１９１０）～大
正４（１９１５）年までにはなく，５年以降からその
処理がはじまっていることは不可解である。そ
れでもこの仕組みによって，焦げ付き分がどう
処理されたかが判明するメリットはある。
さて，営業報告書では前にも指摘したように
勘定科目が大雑把すぎて「貸付金」の科目すら
なく，元帳から辛うじて「貸付金」の姿を導き
出したのであるが，以上のごとく滞貸金も滞貸
準備金も元帳に記載がないため，株式会社期で
は「貸付金」だけの考察とならざるを得ない。
第１１表は株式会社期の貸付金の推移である。残
念ながら元帳の一部欠如のため連続性に欠ける
が，ある程度の考察は可能である。株式会社期
の冒頭での貸付金残高（＝合名会社期からの引
継残高）は元帳における前後関係から１，６４９，４１７
円と推計され，そこから元帳面での毎期の増減
を積み重ねて，同表の貸付金推移が計算されて
いる。
同表によれば，貸付金残高は明治４３，４４年と
減少し，４５年に多額の貸付によって２倍の２１７
万円となり，さらに大２／上期には過去最多の
残高２８１万円を記録している。以後大正５年ま
でに残高は１１６万円まで漸減し，５／下期には
一挙に倍増して２５０万円となる。第一次大戦後
半に多額の貸付があったわけであるが，戦後か
ら反動恐慌を経て１１／上期までは貸付を見合わ
せ，１１／下期に中国関係の貸付を整理したので
ある。
１） 明治３０（１８９７）年の元帳では滞貸金の記載が
あるが（前期繰越４８万円），３１～２年の元帳に
は滞貸金の項目がなく，３３／上期元帳からはふ
たたび滞貸金の記載がある。その時点での前
期繰越残高は３０万円である。したがって２年
間の滞貸金の動きは知り得ず，なぜ元帳から
その部分だけ消えているのか不可解である。
２） 立替の発生をみると，取引先関係に物産が
用立てたもの，たとえば台湾製糖，王子製紙，
芝浦製作所，鐘紡など三井系ばかりでなく，
千寿製紙，辻商店などの名がしばしば登場す
る。それらの幹部や社員による渡航先での支
出を物産が現地で立替えるケ－スが多い。日
戦前期三井物産の諸投資
６１
本郵船に対し寄港先で積み込む石炭代金を立
替えるとか，輸入機械代金の一時立替えなど
は，むしろ売掛金というべきであろう。多数
の物産幹部への用立ても多発しており，多く
が海外出張での支出についてである。たとえ
ば渡航幹部の土産代，雑誌代，電話代，保険
料や香典代まで多彩であり，渡航した社長，
三井守之助，藤村義朗の「シャツ及カラ－
代」や「磯村豊太郎立替烟草代香港ヨリ付廻
シタル分」のように具体的な記述まである。
外部者でも「井上伯紐育ニテ雑誌代立替」「海
上保険平生（釟三郎）立替電話料」「アルウイン
立替（紐育ニテ）」のごとく多彩である。
２） 合名会社期
 貸付金の増減要因
それでは貸付金の内容に移ろう。まず合名会
社期の貸付金の増減要因を整理すると第１２表の
ごとくである。主なる増減要因には，増加欄あ
るいは減少欄が１万円以上について，その増減
を規定した主要なものを列記している。貸付先
名のあとの数字は貸付額であり，マイナスは返
済，内入，償却など減少要因となった金額を表
す（単位千円）。以下，増減要因，あるいは取引
事情を判明した限りで説明しよう。
① 炭坑関係の貸金が幾つかある。
関西採炭へは明治３１（１８９８）年５月に「世知原
炭坑石炭一手販売ノ為メ貸渡ス」３万円とあり，
さらに７月２口２万円が貸し付けられた。３２年
７月「関西採炭会社ニ世知原炭鉱担保トシテ大
阪ニテ貸金 平戸ニテ執達吏ヲ経テ入」とあり
５万円を回収している。経営破綻してのことで
あろう。「一手販売権」取得が明示されている
のはこの件だけであった。同社以外に多くの炭
坑への貸付があるので，「一手販売権」問題が
あるのかも知れないが，実証に至らない。
豊国炭坑へは第１２表に登場するだけでも多額，
多数回あり，物産が深入りしていたことが示さ
れている。３１年５月１．３万円の貸付，そして同
額内入れがあるが，原契約は８．４万円（日歩３銭
１厘）であって，その一部なのである。このよ
うに個別の金額が多額の貸付の一部であるケ－
スはしばしばある模様なので，事態を正確に把
握するにはそこまで丹念に洗い出す必要がある。
豊国炭坑には３５／上期に大口貸付６７万円，３６年
にも１５万円の貸し増しがあり，大口貸付先にな
第１１表 貸付関係の増減（株式会社期） （単位：円）
決算期
貸 付 金 滞 貸 金
件数 増 加 件数 減 少 残 高 増 加 減 少
４３／上
下
４４／上
下
大元／下
２／上
下
３／上
下
４／上
５／上
下
１０／上
下
１１／上
下
１１
２
０
１
２１
４２
１２
４６
７
１
０
３
２６１，７６０
２３，０８９
０
１０，０００
欠
９３６，８４４
欠
８７４，７９４
１９０，８３２
１，１２３，３８０
欠
２，０９８，７２４
欠
６６
０
３，５１０，４１９
１６
５
７
１７
２１
２８
２９
５０
１０
２
１
５
１５７，０６０
１９３，７８９
２１７，６５２
２９７，０６８
欠
３０３，９９３
欠
６３４，５６２
２９４，６３７
１，７７９，８８１
欠
７４８，６８９
欠
２０，２３７
２０８
３，０３０，２６８
１，７５４，１１７
１，５８３，４１７
１，３６５，７６５
１，０７８，６９７
２，１７４，４８８
２，８０７，３３９
１，８６０，９２６
２，１０１，１５８
１，９９７，３５３
１，３４０，８５２
１，１５６，１８６
２，５０３，２２１
２，２７２，０２１
２，２５１，８５０
２，２５１，６４１
２，７３１，７９１
９２１，１５８
３，７６３，５７４
１，６３７，９６７
１３，４５６，０２２
９２１，１５８
３，７６３，５７４
１，６３７，９６７
１３，４６１，２９３
６２
第１２表 貸付金の増減要因（合名会社期） （単位：円，増減要因は千円）
日付 件数 増 加 件数 減 少 残 高 主 な る 増 減 要 因
明３０／下
３１／上
下
３２／上
下
３３／上
下
３４／上
下
３５／上
下
３６／上
下
３７／上
下
３８／上
下
３９／上
下
４０／上
下
４１／上
下
４２／上
下
７
１１
１１
１６１
１９１
２９９
３２７
２５
２０
１９
１９
１０
２
３
１
５
１０
９
７
６
１
０
４
５
４５，２４３
２２，２１０
４７３，９２８
２１０，５５６
４６３，５６９
１７３，５０１
４１２，０８６
１６，４８０
２３２，１８４
１，２９０，７０５
３２０，５４０
９３５，７６５
２０５，０００
７４，３７３
３，５００
４２，１８０
１，５００，０００
４２０，２００
４０７，４１６
４４１，５００
７７１
０
８５，７７１
５６７，２３３
１０
１５
１０
１４３
１９２
２７１
３１８
１３
１５
２３
１０
１０
９
７
８
１８
１８
３７
２６
１１
７
５
１０
１７
１５，３８８
１３，８８７
２４５，５８２
４５２，３４９
３０３，３３０
３００，９２６
４１７，５６２
２０，６３２
１９，４５４
５５，８６５
２４０，４９７
６９３，６５０
８７，９５０
１９，２６３
４４６，３０３
２２１，８５２
２９４，４９１
７９０，２９２
６５８，７９４
６１１，５７２
４３，１２１
１８８，２５０
１９２，８９６
３９８，７９１
３７，５０２
６７，３５７
７５，６７９
３０４，０２５
６２，２３２
２２２，４７１
９５，０５４
８９，５７７
８５，４２５
２９８，１５５
１，５３２，９９４
１，６１３，０３７
１，８５５，１５２
１，９３２，２０２
２，０２７，３１２
１，５８４，４０８
１，４０４，７３５
２，６１０，２４４
２，２４０，１５２
１，９８８，７７３
１，８１８，７０１
１，７７６，３５０
１，５８８，１００
１，４８０，９７５
１，６４９，４１７
関西採炭３０，豊国炭坑１３，豊国炭坑－１３
関西採炭２０
朝日紡績２４３，玉島紡績１７０，柴島紡績４６，朝日紡績－２４３
朝吹英二（柴島紡績）１２２，玉島紡績－１７０，朝吹英二（柴島紡績）－１２２，関西採炭－５０，
柴島紡績－４６
漢口織布局１４０，峰地炭坑１１０，台糖機械代立替７２，後藤毛布立替６９，漁業部利子２１，
湖北官布局－１４０，峰地炭坑－１１０，三井武助－２４（滞貸金へ）
九州紡績立替３７，漁業部利子戻シ２１，台湾製糖立替－７６，後藤毛織物所立替－６９，
漁業部資本利子－４２
九州紡績立替２５１，九州紡績２８７
東京沃硝１５，東京沃硝－１５
後藤毛織物製造所１６１，後藤毛布社債３０
豊国炭坑６７０，貝島鉱業４００，日本精製糖６０
浦賀船渠立替６５，豊国炭坑１１９，日本精製糖４０，後藤毛織物所－１９１（滞貸金ヘ）
香野ナカ４５０，韓国政府３５０，浦賀船渠立替６２，豊国炭坑３８，香野ナカ－４５０，日本精製糖－６０，
浦賀－１２７
王子製紙１８０，台湾製糖２５，日本精製糖－４０
台湾製糖３０
揚武号－３５０，川辺九郎三郎－４４，豊国炭坑－２４
川久保久光３０，豊国炭坑－１４６，毛利家財産部－４２，王子製紙年賦－１５
広東総督１０００，漢陽鉄廠２００，名古屋織布１００，矢野荘三郎２００，広東総督－１４６，貝島鉱業－５０，
豊国炭坑－４３
漢陽鉄廠４００，広東総督－３３１，貝島鉱業－２２０，豊国炭坑償却－１２３
漢陽鉄廠４００，広東総督－４９９，芳谷炭坑－６４，王子製紙年賦－１５，平野鉱泉－３２
東京製絨４２８，豊国炭坑－５４４，東京製絨－２３
東京製絨－２３
漢陽鉄廠－１５０，東京製絨－２３
牛荘関係取引先８３，漢陽鉄廠－１５０，東京製絨－２３
大日本製糖５３６，日本製糖償却－２８０，個人貸金８件償却－１０２
６３
っている。幾度かの分割返済があるものの，３９
／上期には１２万円を償却，４０／下期に一挙５４万
円の返済があって，決着した模様である１）。い
ずれにせよ増減の大きな説明要因であった。
峰地炭坑への貸金はやや複雑である。蔵内治
郎助が坑主で，借入名義が峰地炭坑であったり，
蔵内個人であったり区々であるが，峰地炭坑と
してみるべきであろう（門司支店関係）。３２年１２
月５万円と３３年２月６万円は，同年２月に１１万
円一括返済されているが，のち大正元年に４５万
円という多額の貸付があり，焦げ付き問題が発
生する。
貝島鉱業へは３５／下期に４０万円が貸し付けら
れ，３９／上に５万円余，同下期に５万円，１３．６
万円，３．４万円のように内入返済があったが，
多額であり，長期に及んでいることが注目され
る。
芳谷炭坑も４０／上期に６．４万円の返済がある
が，何時貸し付けられたか不明であるものの，
年賦貸付１５．９万円の一部である。同坑にはこれ
以外にも少額の貸し付けが散発している。
上記の貸付は物産の「社外炭」取扱い拡大の
流れの中で行われたものである２）。
② 紡績会社への貸金も幾つかみられる。
朝日紡績への２４万円は，３２／上期に出入りし
ているが，次のように推測される。表面上３２年
２月工場設備を担保に４回に分けて貸付，４月
に返済されたことに見えるが，３１年５月に借入
契約しており，おそらく立替の形ですませ，翌
年２月に貸付金で一括計上したものと思われる。
玉島紡績への１７万円貸付は，同社の機械購入
資金であり，大阪の二十二銀行と分担しての取
引であった。大阪支店の営業によるもので，４
ヵ月間の貸金であった。
九州紡績へは多額の貸付が発生しているが，
すべて同社振出手形の決済を立替ている。すな
わち，同表では決算期の関係で３３／下，３４／上
にまたがっている。３３年１２月２０～３１日まで１０枚
の手形の決済である。翌年１月８日に立替は解
消しているから，２０日足らずの立替であって，
金額も大阪へ送金手続きを含み，同表の２９万円
は１５．７万円の立替が実態である。
柴島紡績へは３２／上期に４．５万円が「貸金差
引残」と記載されており，それ以前から貸金が
あったことを窺わせ，翌期には返済されている。
また，３２／下期の鐘紡重役の朝吹英二へ１２万円
余は「柴島紡績株払込金及利子」とあり，同日
付の両立て記入となっており，立替であろう。
以上の紡績会社のうち，玉島紡績以外は鐘紡
の大合同政策の下に合併された中小紡績群であ
る。柴島紡績（明３２．１２合併，規模１０，３６８錘），
九州紡績（明３５．１０，５６，２３２錘，三池，久留米，
熊本３紡績が合併したもの），朝日紡織（大２．１２，
２８，４５６錘）。大口貸金先ではないが，第９表に
登場した南勢紡績もそれに加えられる（大１２．６，
８，２４０錘）３）。
③ 製糖会社への貸金も幾つかある。
台湾製糖への貸付は３７（１９０４）年３月２．５万円，
１２月３万円であるが，いずれも「台湾製糖株貸
渡ス 貸渡料額面ニ対シ年１分５厘」とあり，
貸金ではなく，貸株であった。
日本精製糖へは３５（１９０２）年８月小名木川の不
動産取得資金６万円を貸し，翌年４月には五分
利公債３万円，鐘紡株１万円を貸し付けた。７
月倉庫売却により６万円返済，３７年１～３月に
五分利公債，鐘紡株が返却された４）。前稿では
物産が日本精製糖に深く関係し，取引を担保す
るために倉庫証券を預かった事例を多数確認し
たが，上記はそれとは違った貸付支援があった
ことを示している。
日本精製糖と日本精糖は明治３９年１１月に合併
して大日本製糖となるが，明治４２年１０月に多額
の貸付５６万円が発生している。同社の不渡約束
手形（元本と期日後の利息）の処理のための救済
６４
貸付である（物産では営業部の取引）。同日その
うちの２８万円を償却した。物産は取引上の必要
から同社を支えたことを示している。
④ 中国投資も多額であった
明治３３（１９００）年４月の漢口織布局への１４万円
貸付と湖北官布局１４万円返済は記載内容から同
一主体とみられる。改称か誤記であろう。上海
支店での取引先で，貸付利率は年７分とあり，
僅か１カ月での返済であるから，臨時的なもの
である。
漢陽鉄廠へは３９年４月から貸付が始まってい
る。これには次の事情がある。すなわち「明治
３９年２月，三井物産と漢陽鉄政局との間で，三
井から拡張資金１００万円の借款供与，銑鉄・鋼
鉄の一手販売委託の契約が成立していた。この
とき三井物産は政府資金を日本興業銀行を介し
て融通していた」５）という。元帳では漢陽鉄廠
への貸付が明示されている金額は累計７０万円，
興銀からの借入が累計３５万円と記録されている
が，金額に腑に落ちない点はあるが，上記の案
件であることは間違いない６）。返済の方での記
載には興銀借入１００万円という記載があるので，
やはり契約通り１００万円が政府→興銀→物産→
漢陽鉄廠へと流れたといえよう。
３９／上期から始まる広東総督への貸付も多額
である。すなわち，１月１２日「香港上海銀行へ
振込，広東総督公借トシテ香港へ送金」６０万円，
２６日「広東総督へ貸金＄２９２，６８２」３０万円，２７
日「香港支店振出参着払為替手形正金銀行払
（広東総督公借金）」１０万円，合計１００万円であ
った。そして４月～６月に月賦返済が計１４．５万
円実行され，３９／下期３３万円，４０／上期５０万円
の返済があり，ほぼ終了となる。貸付の経緯は
明らかでない。
対中国ではないが，韓国政府に対する臨時的
な貸付もあった７）。すなわち３６／上期の韓国政
府への貸付３５万円は，揚武号代金として２口に
分かれているが，３８／上期に「揚武号貸金」と
して一括返済されている。
以上の外の個別貸付には次の事情があった。
（イ） 浦賀船渠へは３６／上期に６．５万円の貸付
が発生しているが，「香港上海銀行へ預入軍事
公債１３枚」と記載されている。翌期にも６．２万
円に「馬尼刺立替金香上銀払」とあり，同期に
「馬尼刺政庁砲艦売約保証金没収ニ付浦賀船渠
貸付軍事公債代納」６．２万円，「浦賀船渠ａ／ｃ
香上預入レ整理戻」２．１万円，「同 軍事戻」
４．４万円が記載されている。これらの記載から，
浦賀船渠がフイリッピンマニラ政庁から砲艦を
受注しながら，何らかのトラブルで差入保証金
（公債で代用）が没収され，立て替えていた物産
が貸付金処理していたものを解消したと推測さ
れる。おそらく物産が浦賀とマニラ政庁の間に
介在し，香港上海銀行を通じて保証金を浦賀に
代わって提出していたのであろう。まさに物産
の営業がらみの貸付であった。ただ貸付といっ
ても公債の提供であり，貸付金というよりは有
価証券貸付で処理できるものであろう。
（ロ） 後藤毛織物製造所は後藤毛布の改称と推
測される。３３年／上期に後藤毛布は３回にわた
り大阪毛布株の買入代金を立て替えて貰い（６．９
万円），３３／下期に後藤毛織物製造所名義で立
替は返済されている。そして３５／上期に１９万円
の貸付があり８），１年後の３６／上期には同額が
滞貸金に移されている。経営不振で焦げ付いた
と見られる。
（ハ） 香野ナカへは３６年９月４５万円貸し付けて
いるが，３カ月の短期であり，「無利息」の表
示があって，特別の事情が絡むのであろう（大
阪支店関係）。
（ニ） 王子製紙へは３６年１２月に１８万円貸付，期
間６年，年６％，年賦返済が開始されている。
（ホ） 東京製絨へは４０年１２月に４０万円貸し付け
たが，年４％の利子，年２回各２２，５００円宛の内
戦前期三井物産の諸投資
６５
入条件で，以後その通り実行されている。
（ヘ） 矢野荘三郎への貸付は，伊豫三崎銅山に
関するもので３９年１月と２月各１０万円であった
（月賦払）。大阪支店の取引であるが，「受取証
出納課保管」とわざわざ記載されていることは，
本店が直接関与していることを示していよう。
月賦返済の記載の中に「鉱山抵当貸金入ル」と
あるので，上記銅山担保の貸金であったことを
示していよう。
１） 元帳には「三井同族会ヨリ入ル 豊国炭坑
貸金ノ内（当社分）」１０万円，「豊国炭坑貸金納
三井銀行分同行ヨリ入ル」３２万円余，「豊国炭
坑ヨリ貸金残入ル」１２万円余とあり，決着に
は三井銀行も関与していること，三井同族会
も負担していることが分かる。
２）「明治３１（１８９８）年から，内外の販路の拡大
に応じて三井物産では，三井鉱山以外の『社
外炭』をも大量に買付けることにし，まもな
く貝島・麻生・蔵内・杵島など大手業者の諸
炭鉱の石炭を取扱うこととした。とくに麻生
については，明治３２年から一手販売を引受け，
貝島らについても大量の買付けを進めた」『稿
本三井物産株式会社１００年史上』２２６頁。
３）『鐘紡百年史』（昭和６３年）９２頁以下参照。
４）『三井事業史 第３巻中』２１２頁。
５） 元帳の記載は不正確である。すなわち，借
り手を単に「製糖会社」としたり，返済で
「日本精糖」「日本精製糖」「日本製糖」と記
載されている。日本精製糖の工場は小名木川
立地であって，「小名木川不動産」取得は同社
工場の周辺と思われ，「製糖会社」とあるのは
日本精製糖のことと推測される。日本製糖は
存在せず，日本精糖は大阪立地である。１０万
円の貸付，同額１０万円の返済，公債・鐘紡株
の貸借の同一性から，これらすべて日本精製
糖と推測するのが妥当であろう
６） 元帳の記載を正確に追えば，３９／上期では
第１回１０万円（３，０００ポンド），５月第２回５万
円，６月には「貸渡資金興業銀行ヨリ入ル」
として１０万円が記載され，３９／下期には６月
「貸渡資金日本興業銀行ヨリ借入」５万円，
「貸渡金」７月分５万円，８月分５万円，９
月分５万円と続く。１０月に１０万円の貸付，１１
月に「資金興業銀行ヨリ借入」１０万円とある。
４０／上期には貸付３０万円（１２月，１月，２月分各
１０万円），３月「借入金最終分」１０万円とある。
これらの記載からは物産から漢陽鉄廠への貸
付合計は７０万円，興銀からの資金導入は３５万
円となり，物産は自前で半分を負担していた
形であるが，自前は考えにくい。４１／下期に
返済が始まるが，「漢陽鉄道庁ａ／ｃ日本興業
銀行借入１００万円内第１回年賦」１５万円とあり，
興銀からの資金導入はやはり１００万円であった
ことを示している（第２回年賦金も１５万円）。
したがって上記の不自然な金額は，おそらく
元帳の記載のどこかが不正確あるいは誤りが
あるためであろう。
７） ２口のうち「韓国政府貸金」１７．５万円は
「明治３７年３月１５日期日（延滞利息日歩４銭）」，
「朝鮮政府貸金」１７．５万円は「明治３８年３月
１５日期日（延滞利息日歩４銭）とあり，共に揚
武号代金であるが，借主名が分かれている。
その理由は不明であるが，実質上２回に分け
た延べ払いといえよう。
８） 正確には元帳は「後藤毛布会社債券 ３万
円」「後藤毛織物製造所貸金 但右に関し債券
１７万円へ １６０，５１４円」と記載しており，「債
券」を担保の貸金であったと思われる。
３） 滞貸金・滞貸準備金の増減要因
次に滞貸金の増減要因を第１３表に示したが，
その特徴を挙げてみよう。
① サンガ－社関係では明治３４（１９０１）年５月に
滞貸金が発生しており，その内容は１６日「約
定棉花４，０００ｂ／ｓニ係ル損失高」１０．２万円，
「同品位不足ノ損害金」４．６万円，「ミリガン
社ニ対スル不足弁金ヨリ示談金及諸費差引残
高」４．９万円，合計１９．７万円であった。そし
て６月１７日にその全額を償却した。さらに１９
日「損害金訴訟中ノ分」３万円を追加計上し
ている。貸付金の不良化ではなく，棉花取引
におけるトラブルから売掛金が回収不能とな
ったものである。この期ではサンガ－社の
１９．７万円の償却だけでなく，４１．７万円の滞貸
金を滞貸準備金に振り替えている（その内容
は記載なく不明）。追加したサンガ－社関係
６６
第１３表 滞貸金の増減要因（合名会社期） （単位：円，増減要因は千円）
決算期 増 加 減 少 残高 主 な る 増 減 要 因
３２／下
３３／上
下
３４／上
下
３５／上
下
３６／上
下
３７／上
下
３８／上
下
３９／上
下
４０／上
下
４１／上
下
４２／上
下
６
６
１５
２７
１８
９
２
１４
２３
２
７
３
５
１
１
１０
２８
３４
１８５，１４８
７５，６５４
２７３，６２１
１６７，５６３
６４，３１６
３８，６１８
２９０，０３８
４６６，９６５
１５１，８１７
１８，６９４
０
１７８，６４２
０
６２，４３１
４０４，１０５
６９，５５０
６０，０００
１５２，７７０
１０４，７０９
５０９，２３５
８
５
２５
３１
２３
４９
１０
６
２２
２６
２５
１１
１８
１６
９
８
３
５
２９
１７
６４７
１，３８５
６５５，０３１
１０４，２６２
４，３６０
２７７，３７７
２，９２６
２，９３５
５４，０１２
１４５，０１０
２６８，９１５
６４，６７５
２９，９０３
３６４，２４６
４００，８２０
２１，３１６
１，５４９
３，１６５
１９０，１００
９８７，８８６
３０６，６４７
４９１，１４８
５６５，４１７
１８４，００７
２４７，３０８
３０７，２６３
６８，５０４
３５５，６１７
８１９，６４６
９１７，４５０
７９１，１３４
５２２，２１８
６３６，１８６
６０６，２８２
３０４，４６７
３０７，７５１
３５５，９８５
４１４，４３７
５６４，０４１
４７８，６５１
０
九州紡績１５０，三井武之助２４，二木村１１
高梨千代吉３７，営業部１８
サンガ－社棉花損失２２７，福井炭坑出資１６，諸口準備金ヘ－４１７，サンガ－社償却－１９７，
福井炭坑不動産ａ／ｃヘ振替－１６
旧東洋製茶４９，石炭売掛７４，神戸関係売掛２６，小林重吉準備金へ－４２，日本昆布準備金へ－２７
吉井伯３７
右はすべて準備金へ――東洋製茶－４９，吉井伯爵－３７，村田鬼蔵－４３，サンガ－社－３０，
香港志安号－２９，藤本商会－１２
後藤毛織物所２８４
香野ナカ４５０
日本毛布製造５８，小野浜鉄工コ－クス２２，児島定七１５
蓮尾茂幹１８，香野ナカ内入－１０２，小野浜コ－クス準備金へ－２０
香野ナカ内入－１７５，中国関係諸口準備金へ－１９７
日比野合名１４８，源安石炭売掛１２，日比野合名内入－１６
蓮尾茂幹準備金へ－１５
香港石炭売掛諸口２６，後藤恕作２０，後藤毛織物所準備金へ－２８４，後藤恕作内入－１３
香港横（？）引受金３９１，香港横（？）引受金準備金ヘ－３９１
香港仁昌号売掛６９
久保田新太郎４８
上海同昌順７４，竹尾商店４３
台南関係５０，牛荘関係３７，仁昌号準備金へ－７０，高梨千代吉準備金へ－３４，
山田貫一準備金へ－１６
加納鉄山２４２，紐育生糸売掛１４６，大阪関係７５，香港関係１８，牛荘１２，償却高－９７５
計 ２１１ ３，２７３，８７６ ３４６ ３，５８０，５２０
６７
の訴訟分は結局，３５／下期に滞貸準備金で補
填している。
② 後藤毛織物関係も多額な処理である。３６／
上期貸付金から滞貸金へ移されたものが２８万
余円，３９／上期に全額滞貨準備金へ振替てい
る。
③ 香野ナカの貸金も３６／下期に全額滞貸金へ
移されたが，３７／下期に１０万円強，３８／上期
１８万円弱の内入れがあったものの，その後の
処理が明らかでない。香野ナカは大阪市北区
に居住する砂糖商で，三井物産への「差入証
書」によれば，「家政整理上必要ノ爲メ……
懇請シ……恩借シタ」４５万円は無利息であっ
た（三井物産資料，文書部保管重要書類，香
野ナカ契約書（物店２３５５－４０））。
④ 香港支店取引の多額な横（？）引受金が焦
げ付いた模様で，全額滞貸準備金に移された
が，いかなる取引なのか明らかでない。
⑤ 第１３表では，上記以外で内入れによって多
少滞貸金が回収されたものもあるが，ほとん
どが滞貸準備金の取り崩しによって補填され
ることになる（「準備金へ」と表示）。滞貸金
に移された貸金額は３２７万円（増加合計），そ
の行方はおおよそ内入３１万円，償却１１７万円，
滞貸準備金への振替１７１万円であった。滞貸
金と認定された貸金のほとんどが，実質上損
失となったのである。
次に滞貸準備金の増減要因を第１４表でみよう。
滞貸金を最終的に処理するには滞貸準備金が財
源となるが，それはいかにして用意されたのか。
決算で積み立てられた準備金は４３万円弱，別目
的で積まれていた準備金を転用した分が２１７万
円に及んでいる。そこには漁場資金準備金や継
続商業損失積立金のような本店ベ－スで用意さ
れた準備金があるとともに，香港石炭売掛金準
備金や長崎滞貸準備金のような店部ベ－スで用
意された準備金の本店への振替も少なくない
（本店ベ－ス１４９万円，店部ベ－ス６８万円）。そ
こには店部で発生した不良貸金の責任を追及す
る姿勢が読みとれる。第１４表で滞貸準備金の取
り崩しで填補されたのは１２０万円（取引先および
事態判明分），償却が８３万円（内訳不明分），そ
の他が３４万円であり，合名会社期末で残った残
高は９０万円であった（他勘定へ振り替えた模様）。
以上は主要な増減要因によっての説明である
が，実は滞貸金でもそうであったように，細か
い増減要因が第１４表には含まれている。すなわ
ち，件数欄でみると，主要要因には出てこない
多数の取引があり，それらが少額であることを
意味している。数百円，数千円はおろか数十円，
数円の記載もあり，貸金だけでなく売掛金と思
えるものもみられる。
４） 株式会社期
 貸付金の増減要因
第１５表は，株式会社期の貸付金について主要
な増減要因を摘記したものである。元帳がかな
り欠如しているため，増減要因不明な時期が多
いが，判明した限りで次の諸点が指摘できよう。
第１に，合名会社期から繰り越した残高１６５
万円は，４４（１９１１）年下期までに１０８万円まで縮
小したが，それは杵島炭坑への２５万円の貸し付
けがあったものの，漢陽鉄廠からの返済５０万円
を筆頭に，台湾製糖から同社株返還，王子製紙，
東京製絨，大日本製糖，名古屋織布（各年賦返
済）など数万円づつの回収があったからである。
第２に，４５／下期までに残高が倍増するが，
その相手先が不明であり，大正２年上期にも６３
万円増加して，株式会社期での最多額２８１万円
を記録している。その期の増加は峰地炭坑（蔵
内治郎助）４５万円を筆頭に，松島炭坑１８万円，
が主因であり，３／上期にも旭炭坑１０万円，立
山炭坑９万円（１０万円の約定），歌神炭坑２万円
があり，石炭業へ援助したことを示している。
６８
第１４表 滞貸準備金の増減要因（合名会社期） （単位：円，増減要因は千円）
決算期 件数 増 加 件数 減 少 残高 主 な る 増 減 要 因
３２／上
下
３３／上
下
３４／上
下
３５／上
下
３６／上
下
３７／上
下
３８／上
下
３９／上
下
４０／上
下
４１／上
下
４２／上
下
４
５
１０
２８
２１
１５
９
１３
８
６
１５
１３
１２
１０
８
９
１５
９
２８
０
不明
４３６，４９５
０
５６３，１３４
４１，０３１
２１４，８１９
８０，７０４
１７７，３６３
５５４，２８６
１０２，４９５
２４，４７０
５３３
３２，０６６
７，７４２
４３，８３８
３４，１６５
７６，５８８
４９，０５５
１５２，８００
１０６，８０８
２６３，３５２
２
７
１８
３
２
１
５
２
１２
５
１０
５
２
５
２
２８
１２
０
不明
３２
０
８３５，９６８
９６，８９３
１８，８１９
３０７，１７９
６３，７１９
０
２８，９２５
２５，７５３
２３，４２５
４５，８１６
２８，２５５
３２８，５８９
４００，３０７
６，９６３
０
１，４０７
１９５，１１８
９１４，７４８
８６，８０４
３６０，１４２
７９６，６０５
７９６，６０５
５２３，８０１
４６７，９３８
６６３，９３６
４３７，４６１
５５１，１０６
１，１０５，３９３
１，１７８，９６３
１，１７７，６８０
１，１５４，７８８
１，１４１，０４２
１，１２０，５２８
８３５，７７６
４６９，６３４
５３９，２５８
５８８，３１３
７３９，７０６
６５１，３９６
０
漁場資金準備振替３００，別途積立準備金振替１０４，継続商業欠損引当２３
３３／上期積立次期損失準備金復活２００，３４／上期損失準備金振替２００，決算ヨリ振替１５０，
滞貸金償却－８２８
香港石炭売掛の準備金振替２９，小林重吉補填－４２，日本昆布補填－２７
３４／下期積立継続事業損失準備金振替１５０，日本フランネル貸金大阪益金ヨリ控除３０，
神戸準備金振替（吉井伯爵分）１４
決算ヨリ振替６０，吉井伯爵樟脳不足金積立１８，滞貸回収不能填補－２７７，
大阪毛布滞貸損失金－３０
決算ヨリ振替１００，営業部準備金振替（後藤毛織物所分）７６，水上復助填補－６３
決算ヨリ振替１００，継続事業準備金振替４５０
決算ヨリ振替７０，井桁商会填補－１４
香港石炭取引先準備金振替２２，滞貨回収不能填補－２４
滞貨回収不能填補－２２
源安滞貨準備１２，関西貿易他填補－３７
滞貨回収不能填補－１７
香港石炭売掛金準備２７，小田貫一積立１６，後藤毛織物所貸金準備金へ振替－２８４，
香港滞貸金填補－２１，後藤恕作填補－２３
長崎滞貨準備金振替２０，香港登 引受金補填－３９１
仁昌号売掛滞貸金本部ニテ支出７０
長崎滞貸準備金振替４０
上海月昌順滞貸準備金振替７４，竹尾商店填補４３，新架波木蝋代填補１５
台南滞貸準備金振替５０，牛荘滞貸準備金振替３７，回収不能填補－１８９
生糸売掛準備金振替１４６，大阪滞貸準備金振替７５，香港滞貸準備金振替１８，他勘定へ振替－９０２
計 ２３８ ２，９６１，７４４ １２１ ３，３２１，９１６
６９
第１５表 貸付金の増減要因（株式会社期） （単位：円，増減要因は千円）
決算期 件数 増 加 件数 減 少 残 高 主 な る 増 減 要 因
明４２／下
４３／上
下
４４／上
下
大元／下
２／上
下
３／上
下
４／上
５／上
下
１０／上
下
１１／上
下
１１
２
０
１
２１
４２
１２
４６
７
１
０
３
２６１，７６０
２３，０８９
０
１０，０００
欠
９３６，８４４
欠
８７４，７９４
１９０，８３２
１，１２３，３８０
欠
２，０９８，７２４
欠
６６
０
３，５１０，４１９
１６
５
７
１７
２１
２８
２９
５０
１０
２
１
５
１５７，０６０
１９３，７８９
２１７，６５２
２９７，０６８
欠
３０３，９９３
欠
６３４，５６２
２９４，６３７
１，７７９，８８１
欠
７４８，６８９
欠
２０，２３７
２０８
３，０３０，２６８
１，６４９，４１７
１，７５４，１１７
１，５８３，４１７
１，３６５，７６５
１，０７８，６９７
２，１７４，４８８
２，８０７，３３９
１，８６０，９２６
２，１０１，１５８
１，９９７，３５３
１，３４０，８５２
１，１５６，１８６
２，５０３，２２１
２，２７２，０２１
２，２５１，８５０
２，２５１，６４１
２，７３１，７９１
杵島炭坑２５０，台湾製糖－５５，王子製紙－４５，東京製絨－２３
漢陽鉄廠－１５０，東京製絨－２３
漢陽鉄廠－１５０，大日本製糖－３５
漢陽鉄廠－２００，東京製絨－４５，名古屋織布－２０，杵島炭坑－２０
蔵内治良助４５０，松島炭坑１８０，漢冶 公司１００，福州電気公司１０２，正田房五郎５１，
矢野荘三郎－１０４，正田房五郎滞貸準備金へ－５１，杵島炭坑償却－３６，大日本製糖－３３，
峰地炭坑－３０
漢冶 公司５００，遼東汽船名義貸２１５，旭炭坑１００，立山炭坑９０，泰平組合２４，歌神炭坑２３，
杵島炭坑－２０１，旭炭坑－１００，蔵内治良助－５５，有馬彦吉滞貸準備金へ－９６，館山炭坑－３０
遼東汽船名義貸８０，福州電気公司４９，蔵内治良助－１２０，遼東汽船名義貸－７５，
立山炭坑－４０
固定貸本店引受７８４，杵島炭坑１５０，蔵内治良助猶予８６，姫浜炭坑２５，固定勘定準備金－３８１，
同準備不足－４００，杵島炭坑振替－１５０，松島炭坑－１５０，峰地炭坑－２９６，立山炭坑－１４０，
蔵内任房猶予－８６，歌神炭坑－５３，姫浜炭坑振替－２５
中日実業１０００，大阪城東土地９９９，黄興１００，大阪城東土地戻－４９６，漢冶 公司－２４０
支那財政部印刷局２３５３，同左－２０００，沙東廉精糖固定貸１１２７，同左回収不能引当－１０００，
黄・唐両氏立替３０，同左滞貸金へ振替－３０
７０
杵島炭坑には第１５表には現れていないが，２５万
円の外，第２回１０万円，第３回５万円の追加貸
しがあり，合計４０万円に及んだ１）。
他方，３／上期に杵島炭坑２０万円，旭炭坑１０
万円，峰地炭坑５．５万円，立山炭坑３万円の返
済があり，３／下期にも峰地炭坑１２万円，４／
上期に松島炭坑１５万円，峰地炭坑３０万円弱，立
山炭坑１４万円２）などが返済されている。
杵島炭坑には３年１２月１９日付で１５万円の貸付
が記載されているが，翌年４月２４日付で１５万円
が「石炭部付替」として減額されている。４月
１２日付で松島炭坑１５万円，峰地炭坑主３０万円弱，
立山炭坑１４万円，歌神炭坑５．３万円も貸方記入
（減額）されており，４件一括処理されているの
は滞貸金へ移したのかも知れない。摘要欄には
「１２／４出状」と記されているので処理事情は
その中に書かれているのであろうが，検証に至
らない。因みに峰地炭坑主は蔵内治郎助から蔵
内任房に移っていくが，返済猶予措置が講じら
れており，４５万円の貸付のうち既払分が戻され
ている（大４／上の８．６万円）。杵島も峰地も経
営不振のためか貸付金の回収が難航していた模
様である。
第３に，対中国投資である。漢陽鉄廠への貸
付が回収される一方，大２／上に漢冶萍公司１０
万円，福州電気公司２件１０万円余の貸付があり，
３／上に漢冶萍公司へ５０万円，３／下期に福州
電気公司へ５万円弱を貸している。大正１２月１８
日付の漢冶萍公司借款５０万円には「期限大正３
年３月末（６月末迄延期）利息８．５％」との記載
があり，短期間が予定されていた（大正２年１
月１１日付１０万円貸付には何の記載もない）。同
公司について坂本雅子氏の研究を援用すれば，
物産は中国の辛亥革命時に武器輸出をするが，
漢冶萍借款はそれと絡んでいたこと，２．４万円
の貸付で３／上期に登場する泰平組合は陸軍省
の下に結成された武器輸出組合で，物産はその
一員であったこと，１０万円の貸付で５／下期に
登場する黄興は革命派で臨時政府成立時に大元
帥であったことが背景にある３）。物産が深く係
わった中国案件であることは間違いない。ただ，
上記の貸金が，その中でいかなる役割を果たし
たのかは確定にいたらない。
また，中日実業へも大５（１９１６）／下期に１００
万円という多額な貸付がある。中日実業は，三
井と中国の孫文が図って大正２年８月に設立し
た日中合弁企業＝中国興業（資本金５００万円）が
翌年４月に改称したものである。改称は，孫文
ら革命派が後退して北洋派（袁世凱）に中国興業
を譲渡した時であるが，革命派と組んでいた三
井も中日実業を自由にはできなくなっていった
という４）。
大正５年の１００万円の貸付は中国政府交通部
借款に絡むもので，年利７分，期間２年であっ
た５）。その返済の有無については，元帳が欠け
ている部分なので明らかにしえない。
大正１１（１９２２）年１０月末に支那財政部印刷局
２３５万円の貸付があるが，「借款改訂延期ニ付訂
正額 大正１１年７月２２日北京出張員ニ於テ調
印」の記載があり，同日付で「原価戻」２００万
円とあるので，前からあった２００万円の貸付が
実質上３５万円増額された形である。２００万円の
事情は次のようであった。「大正７年１月，三
井物産は中国政府財政部印刷局への２００万円の
借款に応じた。これも，三井物産の同印刷局に
たいする材料売込み，売掛金の整理を目的とし
た材料借款であるが，三井物産は同時に同印刷
局への一手売込権獲得を条件としていた。この
借款は後に売掛金が約６０万円ほど増えてい
る」６）と。したがって上記の２３５万円は２００万円
の増額とみてよく，さらに２６０万円まで増加し
たのであろう。
第４に，台南支店の取引先沙東廉精糖への貸
付の焦げ付きがある。すなわち，大１１／下期固
戦前期三井物産の諸投資
７１
定貸１１３万円が借方に計上され，同日付で「固
定貸回収不能引当」２口各５０万円が貸方に計上
されているが，不良債権の処理である。
また，遼東汽船への貸金を大３／上期に２１．５
万円計上しているが，同社株取得のための貸付
で，飯田義一以下８人が５００株づつ，安川雄之
助以下１０人が１００株づつであった。実態は物産
幹部の名義株と思われる７）。３／下期の８万円
も幹部４人への貸付も同様である。
第５に，その他の貸付では次の諸点が指摘で
きよう。
矢野荘三郎への貸付は大正２（１９１３）年上期に
返済されたが（１０万円余），正田房五郎への貸金
は滞貸金へ（５万円余），有馬彦吉への貸金も滞
貸準備金に振り替える（１０万円弱）など，不良貸
金の処理が進められている。
大４／上期の固定貸本店引受７８万円余（増加
要因）や同期の固定勘定準備金３８万円，同準備
金不足４０万円（いずれも減少要因）は，各店部か
らの不良債権の集積である。４月２８日と３０日に
一斉に各店部が本店に付け替えていることから，
本店の指示にしたがった処理と考えられる。そ
の集積は８０万円近い多額に及んだことが注目さ
れよう。
最後に大阪城東土地への多額な貸金であるが，
大正５年５月１８日不動産担保で５０万円弱，株式
担保で２２万円弱，１０月末に２９万円弱追加されて
いる。しかし１０月末付で「貸金一部打切免除ニ
付戻ス」５０万円弱（不動産担保分）と記載がある
ので，焦げ付きとその処理が推測される。
以上，増減要因について判明する限りで事態
を説明したが，元帳欠落部分に新たな貸付や既
貸の返済あるいは焦げ付き処理があるはずであ
ろう。それが解明できなければ，貸付の全体像
が完結させられない。特に対外投資の行方が元
帳から検証できないのが残念である。
１） 大正３年上期の元帳では，１２月に「第１回
貸金２５万円第３５回償却残」３．８万円，「第２回
貸金１０万円」，「第３回貸金５万円」が返済さ
れており，元帳の欠如期間に貸付があったも
のと推測される。
２） 立山炭坑への貸付は大３／上期の１０万円約
定しか分かっていないが，返済額は２１万円と
計算されるので，外に貸付があったのかも知
れない。
３） 坂本雅子『財閥と帝国主義』ミネルヴァ書
房，２００３年，８１頁以下参照。同氏は「漢冶萍
公司借款と武器輸出」の項で「１９１２年２月の
漢冶萍借款は，まだ漢冶萍に対する日本の金
融的支配権の確立していなかった時期に，漢
冶萍の日中合弁化を目指したものであった」
とし，「本借款は漢冶萍公司と三井，武器輸出
と三井の関係を象徴する出来事」と評してい
る（８１頁）。その筋書きは「漢冶萍公司はこの
時，革命軍に占領されていたが，同公司を日
本の懸案であった日中合弁企業に再編するこ
とを条件として，横浜正金銀行が漢冶萍公司
に資金（５００万円）を貸与する，同公司はこれを
革命派に献金として渡し，革命派はこの金で
三井からの武器購入代金にあてる」（８２頁）とい
うものであった。三井と盛宣懐（漢冶萍の大株
主）の間で漢冶萍公司合弁契約が結ばれ，３００
万円が正金から鉱石代前渡しの名目で供与さ
れた（５０万円は正金に対する債務として返済さ
れ，実質２５０万円）。しかしこの計画は漢冶萍
公司株主の反対に遭い挫折した（８４頁）という。
４） 同上，坂本『財閥と帝国主義』８６頁以下に
よる。
５） 事情は次のようであった。「大正５年（１９１６）
９月１３日，中国政府交通部借款の成立にたい
し，三井物産は中日実業を媒介に１００万円を融
資した。これは，武漢連絡電話局の建設を三
井物産が請け負ったいわゆる材料借款である。
なお，同交通部は電話事業のため大正７年
（１９１８）にも，中日実業を介して日本の６銀行に
よる借款シンジケ－トから１，０００万円の借款を
成立させている。……三井物産はこれら中国
交通部の電話事業への入札にあたって，古河，
住友，藤倉，日本電気など日本の素材業者や，
通信機器製造業者と連携し，協定のうえ入札
の窓口となっていた。この時期以後における
三井物産の日本電気株式会社への接近，株式
取得などは，このような対中国商売と関係し
７２
ている」（『三井事業史 第３巻上』３６６頁）と。
６）『三井事業史 第３巻上』３６６頁。
７） 但し，３／下期には飯田義一，岩原謙三，
山本條太郎名義貸付（遼東汽船株各５００株分）が
返済されているのは，３人が物産役員を辞任
したため，名義株を解消したのであろう。
 滞貸金の増減要因
前述のように合名会社期末に滞貸金，滞貸準
備金は一旦整理された模様で，株式会社期にな
ってからの明治４３／上期～大正４年上期の元帳
ではその科目が見当たらない。ところが大正５
年下期，１０／下期～１１／下期には滞貸金の科目
がみられる。４年下期か５年上期から登場して
いるのかも知れないが，判明するのは上記の４
期のみである。各期とも増加額，減少額が同一
で繰越はなく，その期で処理が完結する仕組み
に変わっている。減少額は一応滞貸金の処理を
示すことになっている。合名会社期と比較して
滞貸金の規模は驚くほどに多額であり，その考
察は重要な意味を持つ。第１６表は４期だけであ
るが，主なる増減要因を摘出したものである。
そこから次の諸点を指摘できる。
第１に，大５／下期は貸付金から滞貸金への
振替が８５万円程度であり，１０年以降よりまだ少
ない時期である。そこでは松山電気軌道への貸
金が大阪支店から本店に移され（３７万余円），内
入れ３０万円があったから，物産にとって大損害
とはなるまい。大阪城東土地への貸付は２１万円
余の返済免除で大きく，固定貸でとれない利息
分を諸店部から本店に移したのが１０万円余あっ
て，利息勘定での減額処理をし，本店負担で処
理した滞貸金が２８万円に上った。店部レベルで
発生した滞貸金も少なくない。滞貸金の処理と
して「準備金への振替」と記載されているとこ
ろからすると，滞貸準備金勘定が設けられてい
るのであろう。
第２に，大１０／下期～１１／下期の滞貸金発生
は驚くべき多額である。３期合計で１，８８６万円
という巨額である。そして１００万円以上が甲谷
他支店の取引先Ｋ．Ｐ社４００万円を筆頭に，紐育
支店での生糸取引先１８９万円，大日本炭鉱の１４４
万円，蘭貢支店取引先１４１万円など４件もある。
第１６表 滞貸金の増減要因（株式会社期） （単位：円，増減要因は千円）
決算期 増加 減少 主なる増減要因
大５／下 ８５１，１５８ ８５１，１５８ 松山電気軌道本店ニ移管３７３，大阪城東土地打切免除２１１，奉天貸金
５６，台北売掛６０，諸店部固定利子免除１０５，松山電気軌道内入－３００，
奉天貸金準備金へ－５６，固定貸利子振替－１２０，大５／下本部負担
－２７８，漢口分内入－２５，大阪分内入－３０
１０／下 ３，７６３，５７４ ３，７６３，５７４ マニラＰ.Ｖ.Ａ社５７５，北京政府国庫証券利息未収４１４，木下武兵衛
商店３７９，孟記売掛２７４，境兄弟商会２３９，木材部関係貸金１７９，鴻裕
号売掛１０７，香港石炭売掛１０４，シドニ－関係貸金１１９，シンガポ－
ル関係貸金１４１，京城関係貸金１０３，台北仙頭共和昌９５，――以上す
べて準備金ヘ
１１／上 １，６３７，９６７ １，６３７，９６７ 久原商事２１４，シアトル貸金１８７，門司貸金１７５，上海貸金１７１，小樽
貸金１３２，甲谷他貸金１１４，同別口取引１００，倫敦貸金９３，――以上
すべて準備金へ
１１／下 １３，４５６，０２２ １３，４６１，２９３ 甲谷他 Kessoram Podder３９９７，紐育生糸勘定１８８９，大日本炭鉱１４３５，
蘭貢貸金１４１４，紐育貸金９２６，紐育ゴム勘定５３９，東京石炭商会２１２，
千島興業１９２，渡部商会１７７，中須商店１６６，倫敦木材固定勘定１３２，
水産工業１３１，三池貸金１２２，芦田小八１１５，小宮惣太郎１００，肥筑石
炭実業８０，石炭部貸金９５，――以上すべて準備金へ
戦前期三井物産の諸投資
７３
単独で１０万円超の滞貸金が１３件を数え，大型貸
金先の焦げ付きが多発している。また，支店で
の焦げ付きを一括すると１０～２０万円になるケ－
スが多数みられる。この３期間は，物産にとっ
て大戦中に拡大した取引先が焦げ付いて大整理
を余儀なくされた，あるいは積極的に膿を出し
たことを意味しよう。貸付金ばかりでなく売掛
金が多く対象になっている。変わったものとし
ては北京政府国庫証券の利息未収がある。４１万
円の多額であるから，元本は数百万円の規模で
あろうか。
第３に，これら滞貸金の処理方法である。１０
／下期～１１／下期の減少額を処理別に分類すれ
ば次のごとくである（単位千円）。
滞貸準備金へ 内入額 その他 減少額計
１０／下 ３，６１９ １８ １２６ ３，７６４
１１／上 １，４９６ ５ １３６ １，６３８
１１／下 １３，４３０ ２３ ８ １３，４６１
内入がないわけではないが，きわめて少額
（１件当たりも零細な額が多い）であって，問題
にならない。その他には損失準備金へ振替，引
当金へ，共同海損負担金の為替差損，内容不明
分などが含まれているが，少額である。要する
に，ほとんどが滞貸準備金による処理であった。
５．結びに代えて――若干の問題
それでは最後に，以上で触れていない点，未
解決の問題について若干のコメントをして結び
に代えよう。
 研究史で紹介したように，対象時期内に
『三井事業史』は２つの所有株式一覧表を示し
ている。本稿で知り得た株式の動きとの関連を
ここで整理してみよう。
第１は，大正３（１９１４）年４月末の所有株式と
の関係についてである（Ａ表と呼んでおく）。そ
こでは１７社３３８万円が掲げられている。すなわ
ち松島炭鉱，台湾製糖，日本燐寸，三泰油房，
上海紡織，鐘淵紡績，豊田式織機，大阪織物，
高峰醸造，福井県精錬，日比野安全肥料，小野
田セメント，東神倉庫，遼東汽船，若松築港，
アメリカ生糸検査所，ボンベイ棉花貿易協会で
あるが，その時点までに元帳に登場していない
銘柄は福井県精錬，日比野安全肥料の２社であ
る。元帳に欠けている部分があるので，欠けて
いる時期にあったのかも知れない。反面，元帳
に登場しながらＡ表にない銘柄が日本フランネ
ル，大東精糖，戸畑鋳物，大阪電気軌道，大阪
燐寸の５社であり，元帳の欠如部分で売却等が
あったかも知れないが，少なくとも戸畑鋳物，
大阪電気軌道は存在していたはずである。そし
て株式の増減推移（第７表）では少額のため出て
いないが，かなりの銘柄が元帳には記載されて
いる。すなわち，大阪毛糸，東京人造肥料，日
本精製糖，日本精糖，大日本製糖，東京沃硝，
入山採炭，浜谷帽子，香港九竜倉庫，明治火災，
神港倶楽部，棉花倉庫，日本興業，蓄音器会社
U.S.Silk Conditioning，上海共同電話，第一陸
上機缶保険がある。日本精製糖と日本精糖は合
併して大日本製糖となるから，Ａ表には出てこ
ないが，それ以外の上記銘柄は出てくる可能性
があろう。金額的には少額もあるが，傍線銘柄
は１万円以上の投資である。
第２は，大正１１（１９２２）年１０月末の所有株式と
の関係についてである（Ｂ表と呼んでおく）。Ｂ
表では４２社，２，２６９万円（外に外貨建若干）と多
数，多額になっているが，東洋棉花だけで１，３３６
万円を占めていることに留意する必要がある
（残る４１社で９３３万円＋外貨建）。元帳には登場
していない銘柄が基隆炭鉱，北海道硫黄，大正
海上，横浜正金銀行，日本樟脳，郡是製糸，小
田原紡織，湯浅蓄電池，安全索道，日華蚕糸，
片倉製糸，河野製糸，日本煉瓦，台湾倉庫，横
浜絹布倉庫，長春運輸，台湾拓殖倉庫の１７社，
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８０９万円におよぶ。おそらく元帳の欠如してい
る時期に取得されたと推測される（そのうち１００
万円以上の投資は傍線の３社６０９万円，１０万円
以下が８社）。元帳欠如のため考察できなかっ
た大正５～９年における物産の大投資が上記の
取得銘柄であったと推察される。逆に元帳に登
場しながらＢ表にない銘柄が南勢紡績，満蒙製
粉，木下商店，朝鮮生糸，日本貿易商会の５社
あるが，投資額１～４万円が傍線３社で全部合
わせても少額である。
しかし『三井事業史』には大正５年１２月から
９年１０月まで買収，買増し，増資払込などで投
資した銘柄が列挙されている１）。すでにＢ表に
掲げられている銘柄が多いが，南部物産，尾張
耐火煉瓦製造，欧亜蚕業，南満鉱業，横浜撚糸
織物，朝鮮生糸，関西紡績，満州柞蚕紡績，東
亜蚕糸，帝国蚕糸の１０社が登場していない。取
得しながら１１年１０月までに手放したことも考え
られるが，Ｂ表で洩れている可能性がある。列
挙された銘柄については数量がなかったり，額
面だけであったり，投資額を計算することがで
きないから，列挙期間にどれだけの投資額にな
るのかも判明しない。それでも本稿で元帳がな
いために知り得なかった巨額の株式投資の内容
がかなり明らかになっていることは幸いである。
以上の検討から，Ａ表，Ｂ表とも折角苦心し
て作成しつつも，必ずしも完全とは言い難く，
本稿の元帳から得た結果と接合して利用すべき
であろう。
 次に，貸付金先と所有株式との関係である
が，Ａ表，Ｂ表通じて重複しているのは松島炭
鉱，台湾製糖，東洋棉花，鐘淵紡績，三泰油房，
大日本製糖，東京沃硝ぐらいで，傍線は三井系
ないし物産系である。全体からいえば重複は少
ないというべきであろう。別言すれば，相手に
よって株式取得と貸付は使い分けられていた，
あるいは有効性を異にしていたのかも知れない。
本稿の第２の課題と関連するが，物産が一手
販売権取得など営業戦略として取引先を取り込
む手段としては，株式所有は銘柄が少なく，１
取引先に対する投資額も小さいものが少なくな
い。他方，貸付先では大口先だけでもかなりの
銘柄があり，中，小口まで注目すると多数先が
浮上する。しかしながら支援目的での貸付ばか
りでなく，売掛金，立替金まで貸付金に計上し
ている事例が多くみられ，それらは区分して考
えるべきであろう。もちろん売掛や立替も相手
を支援することにはなるが，本来の会計処理に
したがって売掛金や立替金として扱うべきであ
ろう。売掛が回収困難となるや貸付金に振替え，
さらに滞貸金として処理しているごとくである。
物産の貸付金分析は，案件を吟味してその性格
を分別すべきであり，相手先への支援の目的・
程度を見極める作業が必要である。元帳分析か
らでは株式取得あるいは貸付が一手販売権の取
得にどうつながっているのか，検証の材料は得
られなかったが，逆に一手販売権獲得のリスト
があれば，それに対する株式取得あるいは貸付
の有無を探し出すことは可能である。今後に残
された検討課題の一つである。
 他方，株式投資や貸付は本店が店部を支援
ないし要請に応えて行われるはずであり，個々
の株式取得や貸付がどの店部に関するものかを
見極める必要がある。元帳では摘要欄に店部名
が略号で記載される事例も多数見出すから，あ
る程度の分析が可能なようである。反面，記載
がなかったり，意味不明の略号であったりして
いるので，網羅的に把握することは不可能でも
ある。不十分を承知の上で，元帳によって店部
毎の営業支援のための株式取得，貸付を整理す
ること，店部営業の尻拭いを滞貸金処理の形で
引き受けていること，本店の判断による対外投
資，取引先の株式取得から生ずる償却ないし評
価損の実態を明らかにすることなどが必要であ
戦前期三井物産の諸投資
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ろう。
また，『三井事業史』は次のように注意を喚
起していることは重要である。
「大正７年上期末現在（１９１８年４月末）でみた
場合，三井物産所有の株式は簿価約１，０００万
円（払込金８６７万円），イギリス，インドなど
外国公債約２５０万円で，有価証券投資１２５０万
円にたいし，他方で関係事業への貸出金や一
手販売契約相手への前貸金合計６９１万円と北
炭，松島炭鉱，小野田セメント，上海紡織，
台湾製糖などへ引合店貸借勘定の貸越７４４万
円，つまり貸金が総計約１，２００万円存在した
ことである」２）
そこでは関係事業貸出，一手販売契約相手へ
の前貸金，引合店貸借勘定の貸越での把握が行
われていることが知られる。支店長会議での説
明であって，目下のところ上記以上のことは知
り得ないが，内部的な作成資料が発掘されるこ
とを望むとともに分析の深化の必要を感ずる。
１）『三井事業史 第３巻上』３７１～３頁。銘柄
は分かるが，数量がなかったり，額面での表
示であったり，正確でないのは依拠した議事録
の記載がそうなっていたからであろう。なお，
その中で日本電気株式引受が「１万株，額面
５０万円全額出資」とあるのは「１万株，額面５０
円払込済」の誤り。また，Ｂ表に「戸田鋳物」
とあるのは「戸畑鋳物」の誤植である。
２）『三井事業史 第３巻上』３７７頁。
［付記］ 本稿は２００５・６年度科学研究費補助金
基盤研究（Ｃ）「戦前期総合商社の補助業務の
実証的研究」（代表者 麻島昭一）による研究
成果の一部である。本稿が依拠した「三井物
産元帳」の大量複写については，三井文庫，
特に永井・大塚両氏にお世話になった。厚く
お礼を申し上げる。
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